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一 問題の背景と所在
民法304条１項は,「先取特権ハ其目的物ノ売却，賃貸，滅失又ハ毀損ニ
因リテ債務者カ受クヘキ金銭其他ノ物ニ対シテモ之ヲ行フコトヲ得但先取
特権者ハ其払渡又ハ引渡前ニ差押ヲ為スコトヲ要ス」と定め，同規定は，
質権および抵当権にも準用されている（民法350条・372条)。
ところで，民法304条１項の解釈については，民法典の成立（明治29年
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二つの最高裁判決を素材として
・1896年）以来，激しく見解が対立してきたが，同項の法的構造を以下の
ように正確に理解すれば，本来，見解が対立するような規定ではない。す
なわち，同項が，担保権者に物上代位権を付与したところの，担保権者を
保護する本文規定と，そのような物上代位権を付与した結果，担保権者に
対し直接の弁済義務を負うことになる第三債務者を二重弁済の危険から保
護する但書規定とから構成されている，と
（１）
。
このように，民法304条１項の本文と但書を峻別して把握すれば，物上
代位権は，価値権的性質を有する担保物権の優先弁済権を確保し担保権者
を保護するため，法政策的に担保権者に付与されたところの，担保物権そ
れ自体の効力に基づく権利であって，担保目的物の「売却｣，｢賃貸」また
は「滅失・毀損」と同時に（ただし，物上代位権は，担保物権の優先弁済
権を確保するために認められた権利であるから,「賃貸」の場合には，債
務不履行の発生を条件とする)，｢売却代金｣，｢賃料」または「保険金・損
害賠償金等」の代位目的物に及ぶのであり（同項本文)，物上代位権行使
の要件である同項但書の「差押」によって及ぶのではないということも，
容易に理解できるであろう。ところが，従来，民法304条１項の法的構造
についての理解が混迷していたため，同項本文と但書が峻別して理解され
ず，そのことから，同項但書にいう「差押」の趣旨に関する解釈も混乱し
てきたのである。
他方，大審院（連合部）大正12年（1923年）４月７日判決（民集２巻
209頁）[以下,「大連判大正12年」という］は,「差押」の趣旨につき優先
権保全説を採り，それ以降の一連の大審院判例，さらに最高裁（一小）昭
和59年（1984年）２月２日判決（民集38巻３号431頁）[以下,「最判昭和
59年」という］および最高裁（二小）昭和60年（1985年）７月19日判決
（民集39巻５号1326頁）[以下,「最判昭和60年」という］に至るまで,
「差押」の趣旨を「代位目的債権の特定性維持」と「優先権保全説」に求
める二面説を採り（二面説の実質は優先権保全説ないし第三者保護説であ
る)，結論としていずれも第三者（競合債権者）を保護し，一貫して物上
代位権の行使を制限してきた
（２）
。
(桃山法学 第２号 ’03)2
そのため，1990年のバブル経済崩壊以後，債務者（抵当権設定者）が有
する賃料債権に対し，抵当権に基づく物上代位権を行使して債権回収を図
ろうとする債権者（抵当権者）に対して，債務者は，その賃料債権を第三
者（系列会社・子会社等）に包括的に譲渡して債権執行を妨害した。これ
が，抵当権に基づく物上代位権と代位目的債権の譲渡との優劣問題である。
この問題につき，下級審判例は，物上代位権（抵当権者）優先の判決と債
権譲渡（債権譲受人）優先の判決に分かれたが，悪質な借り手（債務者）
が横行し，債権回収問題が重大な社会的・経済的問題化していたこともあ
り，結論として物上代位権優先を採るものが多かった。しかし，物上代位
権優先の結論を採る下級審判決の理論構成は様々であったし，同じく最判
昭和59年や最判昭和60年を引用しながら，債権譲渡優先の結論を導く判決
と物上代位権優先の結論を導く判決とに分かれていた。
これらの下級審判例の理論的混乱は，大連判大正12年以降の最上級審の
判例法理そのものに理論的誤謬があると考え，私は，最高裁が,「差押」
の趣旨に関する従来の見解を改め，第三債務者保護説を採るべきことを主
張した
（３）
（なお，第三債務者保護説に対し，バブル経済崩壊後の執行妨害に
対処するための説として理解する向きもあるが，私が第三債務者保護説
を主張したのはバブル生成前であり
（４）
，同説は，民法304条１項の法的構造
さえ正確に理解すれば容易に導き出せる，理論的普遍性を有する説であ
る)。
平成10年（1998年）１月30日，次いで２月10日，最高裁は，民法304条
１項但書の「差押」の趣旨に関し第三債務者保護説を採用するとともに,
「代位目的債権の譲渡」は，同但書の「払渡又ハ引渡」に含まれないと述
べ，物上代位権を優先させた。最高裁（二小）平成10年１月30日判決（民
集52巻１号１頁，金融法務事情1508号67頁，金融・商事判例1037号３頁，
銀行法務21・545号72頁，判例タイムズ964号73頁，判例時報1628号３頁）
[以下,「最判平成10年」という］および最高裁（三小）平成10年２月10日
判決（最判平成10年掲載の上記雑誌［民集52巻１号を除く］の同頁に掲載
され，判決理由も最判平成10年と同じである）は，民法典成立以来，初め
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て第三債務者保護説を採用し，結論として物上代位権（抵当権）を優先さ
せた画期的な判決であり，当初,「債権回収逃れに歯止め」をかける判決
として高く評価された
（５）
。ところが，その後，学説から，第三債務者保護説
に対する誤解や曲解に基づく批判が噴出し，今や，最判平成10年は，極め
て不当な批判にさらされている
（６）
。
このような状況下，最高裁（三小）平成14年３月12日判決（民集56巻３
号555頁，金融・商事判例1148号３頁，金融法務事情1648号53頁，判例時
報1785号35頁，判例タイムズ1091号68頁）[以下,「最判平成14年」という］
は，抵当権の物上代位権行使と代位目的債権に対する転付命令との優劣問
題について，民事執行法の解釈のみに基づいて転付命令が優先すると判示
した。この結論は,「転付命令」が「払渡又ハ引渡」に含まれると述べ，
転付債権者（一般債権者）を優先させた大連判大正12年と同じである。
私自身，かつて，民法304条１項但書の解釈に関し,「債権譲渡」は，同
規定の「払渡又ハ引渡」に含まれないが,「転付命令」は，それが確定す
ると，被差押・転付債権は差押・転付債権者に移転し，差押・転付債権者
の債権は弁済されたものとみなされるから（民事執行法160条)，｢転付命
令」は「払渡又ハ引渡」に含まれると解し，大連判大正12年を支持したこ
とがある
（７）
。その意味では，最判平成10年と最判平成14年は,「払渡又ハ引
渡」の解釈につき，かつての私見と同じ結論を採ったわけである。
しかし，その後，私は,「差押」の趣旨に関する第三債務者保護説を正
確に理解すれば，実体法上，既に被転付債権上には物上代位権という優先
権が及んでいるのであるから，民事執行法を根拠にして転付命令優先の結
論を導くのは，解釈論として本末転倒であると考え，改説した
（８）
。すなわち，
一定事由の発生と同時に，物上代位権が代位目的債権上に成立しているた
め，そのような優先権が付着している代位目的債権に対し転付命令がなさ
れても，代位目的債権は転付債権者に移転するだけであり，第三債務者に
よる現実の弁済が未だなされていないのであるから,「転付命令」は「払
渡又ハ引渡」に含まれず，実体法上は，物上代位権が優先すると解すべき
である一方，手続法は，実体法に奉仕すべきものであるから，手続法上の
(桃山法学 第２号 ’03)4
規定を根拠にして，実体法上の優先権の優先性を否定することは本末転倒
の解釈である，と。
これに対し，最判平成14年は，最判平成10年との関係につき,「事案を
異にする」と述べ，同最判の「転付命令」に対する射程を否定した。最判
平成14年に対しては,「強くなりすぎた物上代位権」に制限を加えたとし
て，評価する見解が多い。このような評価がなされるのは，最判平成10年
の論理が誤解されているからである。そこで，本稿では，そのような誤解
を解き，最判平成10年の射程距離を明確にしたい。そのためには，最判平
成10年の論理の核心である第三債務者保護説（私見）に対する批判の当否
を検証する必要がある。それは，同時に，物上代位の法的構造を明らかに
することでもある。
二 最高裁平成10年１月30日判決の論理
最判平成10年を批判する見解の多くは，抵当権者と債権譲受人という第
三者間の優劣問題について，最判平成10年が，なぜ,「差押」の趣旨から
説き起こし，しかも第三債務者保護説を採ったかを理解できないと述べる。
この点については，最判平成10年に至る下級審判例の論理を検討すること
により,「差押」の趣旨から説き起こさなければならなかった論理的必然
性を容易に理解することができる
（９）
。その理由は，端的に言えば,「差押」
が物上代位権行使の要件だからであり，かつ,「差押」の趣旨に関する最
高裁判決 最判昭和59年と最判昭和60年 の理解について下級審判例
が混乱していたからである。
最判平成10年は,「民法372条において準用する304条１項ただし書が抵
当権者が物上代位権を行使するには払渡し又は引渡しの前に差押えをする
ことを要するとした趣旨目的は，主として，抵当権の効力が物上代位の目
的となる債権にも及ぶことから，右債権の債務者（以下『第三債務者』と
いう｡）は，右債権の債権者である抵当不動産の所有者（以下『抵当権設
定者』という｡）に弁済をしても弁済による目的債権の消滅の効果を抵当
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権者に対抗できないという不安定な地位に置かれる可能性があるため，差
押えを物上代位権行使の要件とし，第三債務者は，差押命令の送達を受け
る前には抵当権設定者に弁済をすれば足り，右弁済による目的債権消滅の
効果を抵当権者にも対抗することができることにして，二重弁済を強いら
れる危険から第三債務者を保護するという点にあると解される」と述べ,
「右のような民法304条１項の趣旨目的からすると，同項の『払渡又ハ引
渡』には債権譲渡は含まれず，抵当権者は，物上代位の目的債権が譲渡さ
れ第三者に対する対抗要件が備えられた後においても，自ら目的債権を差
し押さえて物上代位権を行使することができるものと解するのが相当であ
る」と判示している。
この論理は，次のように解析することができる。すなわち，①抵当権に
物上代位の効力を認めた場合，その効力は，一定事由の発生と同時に（目
的物が「賃貸」された場合には，債務不履行の発生を条件とする)，代位
目的債権上に及ぶことになる，つまり，物上代位権という優先権は，一定
事由の発生と同時に代位目的債権上に成立している。②それゆえ，代位目
的債権は，物上代位権（＝抵当権）という優先権の拘束を受けており，い
わば，代位目的債権は，抵当権者に法定移転しているのであるから，物上
代位権発生以後，代位目的債権の債務者（第三債務者）は，その債権者
（抵当権設定者）に弁済しても，代位目的債権消滅の効果を抵当権者に対
抗できず，後に抵当権者（物上代位権者）から弁済請求を受けた場合，抵
当権者に弁済しなければならない。③このような二重弁済を強いられる危
険から第三債務者を保護するため，抵当権者に対し物上代位権を付与する
に際し（民法372条・304条１項本文)，その行使の要件として「差押」を
要求した（民法372条・304条１項但書)。④このようにして，民法304条１
項但書が設けられた結果，抵当権者自ら代位目的債権を差押えなければな
らないし，他方，第三債務者は，差押命令の送達を受ける前においては抵
当権設定者に弁済すれば足り，その弁済による代位目的債権消滅の効果を
抵当権者に対抗することができる，と。
以上のように,「差押」の趣旨の考察にあたっては，民法304条１項但書
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が存在しない場合において，同規定が存在しなければどのような事態が生
じるかを考えれば済む問題であり，第三債務者保護説は，そのような場合
の第三債務者の立場を論じているのである。そして，第三債務者保護説は，
担保権者に対する物上代位権の付与について定める民法304条１項本文し
か存在しなければ，物上代位権の発生により，第三債務者は必ず二重弁済
の危険に陥ると考えるのであり，かかる二重弁済の危険防止のために設け
られたのが，同項但書であると考えるわけである。したがって，民法304
条１項但書が設けられた後のことは，第三債務者保護説の内容と何の関係
・・・・
もないことである。ところが，第三債務者保護説を批判し，最判平成10年
を批判する見解は，この点を混同しているのである。
例えば，高木多喜男教授は，最判平成10年の結論自体については支持す
るが,「確かに，差押えが第三債務者の保護のために機能しうることは認
めなければならないが，差押えの趣旨をこのように解しなければ，かかる
結論に到達しえないわけではない。物上代位の目的債権が，弁済されてし
まえば，弁済受領者の一般財産に混入し（目的物の滅失)，もはや代位の
対象となりえないのであり，このことは，弁済受領者が設定者であれ，本
件のような目的債権の譲受人であれ異なることはない
（10）
」と述べ，第三債務
者保護説を批判する。しかし,「物上代位の目的債権が，弁済されてしま
えば，弁済受領者の一般財産に混入し（目的物の滅失)，もはや代位の対
象となりえない」というのは，民法304条１項但書が存在することによる
結果の説明にすぎないのであって，同項但書が存在しない場合の説明，つ
・・ ・・・・・
まり「差押」の趣旨ではない。現行民法典の成立以降，この点が混同され
てきたため，第三債務者の二重弁済の危険の存在が看過されてきたのであ
る。
したがって，高木教授が，物上代位権の対抗要件が抵当権設定登記であ
り，賃料債権（代位目的債権）が譲渡されても抵当権の効力が及び，債権
譲渡後も代位が可能であると述べつつ,「ただ差押えの効力発生前に第三
債務者が弁済した場合には，差押えの効力の理論から当然に物上代位する
ことはできない。差押えの効力から，第三債務者の保護を導きうるのであ
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り,『払渡又ハ引渡』前の差押えの必要性をこのように解しなければ，本
判決の結論を導きえないわけではない。第三債務者の保護は,『払渡又ハ
引渡』前の差押えを要求したことから生じる一つの効果である
（11）
」と述べて
いることも，まさに，民法304条１項但書の存在を前提とした,「差押」の
効果についての説明であり,「差押」の趣旨，つまり同項但書が存在しな
・・ ・・・・
い場合の説明ではない。確かに，抵当権者優先という結論自体は，特定性
・
維持説からも導きうるが，後述のように，特定性維持説は,「差押」の法
的効果（結果）を説明しているだけであり，なぜ「差押」が必要なのかと
・・
いう,「差押」の趣旨（目的）を説明していないから不当であるし，また，
そのことのゆえに，代位目的債権の特定性さえ維持されればよく，誰が先
・
行差押えをしてもよいと解することになり，不当なのである。
・
民法304条１項但書が存在しない場合の第三債務者の立場に着目し，第
三債務者とそれ以外の第三者とを峻別してこそ，物上代位権の対抗要件は，
第三債務者に対しては「差押」となり，それ以外の第三者に対しては抵当
権設定登記となり,「差押」は，物上代位権者自身が先行してなさねばな
らないということも，容易に導き出すことができるのである。
三 第三債務者保護説（私見）に対する批判の検証
１ 物上代位権者の不当利得返還請求権
第三債務者保護説を批判する見解は,「第三債務者保護説を貫徹すれば，
理論上は，第三債務者が賃貸人（債権譲渡がなされた場合には債権譲受人）
に対して賃料を支払った後に，抵当権者が，賃貸人（債権譲受人）に対し
て不当利得返還請求権をなすことが可能となろう。不当利得返還請求権を
認めても第三債務者を害することはないし，抵当権設定登記によって物上
代位がありうることは公示されていると評価できるからである
（12）
」と述べ，
あるいは,「差押えの趣旨が第三債務者の二重払いの危険を防止するに尽
きるという論理を貫徹すれば，第三債務者が債権の譲受人などの第三者に
弁済した場合，物上代位権そのものは消滅するが，弁済を受領した第三者
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は不当利得返還義務を負うことになろう。すなわち，弁済によって免責さ
れた第三債務者にはもはや配慮する必要はない。差押えが物上代位権保全
の要件ではないと考えれば，第三者の弁済受領はまさしくすでに発生して
いる物上代位権の消滅により利益を得ており，優先順位に反する点で物上
代位権者との関係では法律上の原因を欠くことになる
（13）
」と述べるのである。
しかし，第三債務者保護説を「貫徹すれば」と述べ，これらの見解が述
べていることは，第三債務者保護説を歪曲し，第三債務者保護説を勝手に
「貫徹」しているだけであり，そこに述べられていることは，第三債務者
保護説とは何の関係もない。なぜなら，民法304条１項但書の「差押」の
趣旨とは，なぜ,「差押」が物上代位権行使の要件として要求されている
かを説明することであり，同項但書が設けられた後のことを説明すること
・・・・
ではないからである。
「差押」の趣旨に関する第三債務者保護説とは，同項但書が設けられる
前のことを説明している説である。つまり，物上代位権の発生を認める同
・・・・
項本文だけが存在し，同項但書が存在しない場合においては，物上代位権
・・・・・・・・・・
の発生により，物上代位権者に直接の弁済義務を負担することになる第三
債務者は，債務者や代位目的債権の譲受人に弁済しても，その弁済による
代位目的債権消滅の効果を物上代位権者に主張できず，後に物上代位権者
からの請求に応じなければならないという二重弁済の危険が発生するため，
第三債務者は，物上代位権の発生をめぐる利害関係人の中で最も利益が侵
害されると考えるのである。そして，第三債務者の二重弁済の危険を防止
するためには，同項但書を設け,「差押」により物上代位権の存在を第三
債務者に知らせればよい，つまり「差押」を物上代位権行使の要件とすれ
ばよい，と第三債務者保護説は考えるわけである。第三債務者保護説の内
容はここまでである。
そして，同項但書が設けられた結果，物上代位権者は，物上代位権行使
・・
の要件として,「差押」を行うことが要求され，結果として,「差押」は，
第三債務者以外の者に対する関係でも物上代位権保全の要件になるのであ
る。だからこそ，第三債務者は，物上代位権者による「差押」前において
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は，債務者や代位目的債権の譲受人に弁済すれば免責され，その結果，第
三債務者の二重弁済の危険が消失し，第三債務者からの弁済を受領した債
務者や第三者も保護されることになり，これらの者の受領が不当利得にな
らないのはあまりにも当然のことである。このように，民法304条１項但
書が設けられ，第三債務者が保護されることになった結果，すべての利害
・・
関係人の利害が調整されるのである。しかし，このように，同項但書が設
けられた後の説明は，単に同項但書の法的効果（結果）を説明しているだ
・・
けであり，第三債務者保護説の内容そのものではないし,「差押」の趣旨
を説明するものでもない｡「差押」の趣旨に関する第三債務者保護説とは，
あくまでも，同項但書が立法化される前のことを述べているのであり,
・・・・
「差押」の趣旨とは，そのようなことを説明すべきものであることを理解
すべきである。
それにもかかわらず，これらの見解は，第三債務者保護説を「貫徹すれ
ば｣，抵当権者に不当利得返還請求権を認めることになり，そのような結
果は,「債権回収に不熱心な抵当権者を保護しすぎるものであって妥当と
は考えられず，現にこのように考える学説も存しない
（14）
」と述べ，あるいは,
「現に，清原教授は弁済後にすら優先弁済権の存続を認めており，清原説
をそのまま採用したかにみえる本判決の論理は，最大限，ここまで及ぶ可
能性を内包しているのである。しかし，第三債務者が弁済してもなお優先
権が存続するのであれば，そもそも第三債務者の弁済を差し止める必要も，
二重払いの危険も生じないから，差押自体が無意味になり，第三債務者保
護という立論の前提が疑わしくなってしまう
（15）
」と述べるのである。
しかし，これらの見解は，第三債務者保護説が民法304条１項但書が設
けられる前のことを説明していることを理解していない。他方，同項但書
が設けられた後は，単にその規定を適用するだけのことであるから，第三
債務者が債務者や第三者に弁済する前に「差押」をなさなかった抵当権者
に不当利得返還請求権が生じることはないし，優先弁済権が存続すること
もない。私は，民法304条１項但書が設けられた後も，抵当権者の優先弁
済権が存続すると一言も述べていない。要するに，これらの批判は，第三
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債務者保護説の内容でもないことを，第三債務者保護説の内容であるとし
て批判しており，暴論というほかない。
繰り返すように，第三債務者保護説とは，民法304条１項但書の「差押」
の趣旨が何かを考えるにあたり，同項但書が存在しない場合，つまり物上
・・・・・
代位権行使の要件として「差押」が存在しない場合における第三債務者の
立場を論じた説である。それゆえ,「第三債務者の二重弁済の危険発生と
いう発想は，たとえ価値変形物が債務者の一般財産中に混入したとしても，
つまり価値変形物の特定性が失われたとしても物上代位権は消滅しない，
ということを大前提とするものである
（16）
」という私見は，民法304条１項但
書が存在しない場合のことを述べているのである。
・・・・・
同様に，ボアソナード博士が，ボアソナード民法草案1638条（フランス
語原文では1138条）１項但書に定める先取特権者の「異議（opposition)」
の趣旨に関し,「物ヲ代表スル価額ヘ先取特権ノ移転ハ他ノ債権者ヲ害セ
ス。何トナレハ，既ニ物自ラニシテ最早其［他の債権者の―筆者注］質物
タラサル上ハ他ノ債権［フランス語原文に従い,「債権」ではなく,「債権
者」と訳すべきである―筆者注］ハ其価額ニ付キ心算スルヲ得ヘカラサレ
ハナリ。只爰ニ説ク所ノ代位ニ対シ保護ス可キ者ハ，此価額ノ債務者ニシ
テ，其ノ債務者ヲシテ弁済ヲ誤ルノ危険ニ陥ル可カラス
（17）
」(句読点，筆者）
と述べ，第三債務者の二重弁済の危険防止にあると述べているのも，同但
書が存在しない場合のことであり，そのような場合，ボアソナード博士は，
価値代表物が債務者の一般財産中に混入したとしても物上代位権は消滅し
ない，あるいは，そのような場合，物上代位権は消滅しないのであるから，
もともと価値代表物は債務者の一般財産に混入していない
（18）
，と考えている
のである。
したがって，第三債務者に二重弁済の危険が存在するということを大前
提とする第三債務者保護説は,「差押」や「異議」について定める但書規
定が存在しない場合においては，第三債務者は，物上代位権者に弁済しな
・・・・・
ければならない一方，債務者や第三者（競合債権者）に弁済しても，その
弁済による代位目的債権消滅の効果を物上代位権者に対抗することができ
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ず，債務者や第三者が第三債務者からの弁済を受領することは，法律上の
原因を欠き，不当利得となると解するのである
（19）
。かかる場合，第三債務者
は，債務者や第三者に対し不当利得返還請求権を行使しうるが，これらの
者が無資力の可能性がある一方，物上代位権者からの請求に応じなければ
ならず，ここにおいて，第三債務者は二重弁済の危険に陥るからである。
これに反し，民法304条１項但書が設けられた後は，その規定の法的効
果（結果）の説明の問題であり，そこで説明すべきことは「差押」の趣旨
ではないのである。このように，同項但書の立法前になすべき説明と立法
後になすべき説明とが混同され，同項但書の立法後の説明までも「差押」
の趣旨とされてきたことが,「差押」の趣旨に関する議論を混迷に陥れて
きた最大の原因である。第三債務者保護説を批判する見解はすべて，この
ように,「差押」の趣旨についての誤って理解を前提にしているため，第
三債務者の射程を理解できないわけである。したがって,「清原説による
と，第三債務者以外に対する関係では，差押えはいかなる意味でも物上代
位権行使の要件ではないことになる
（20）
」という批判は失当である。私は，そ
のようなことを何も述べていないからである。
私が明確に述べていることは，次のようなことである。すなわち，第三
債務者の二重弁済の危険を防止するため，民法304条１項但書が設けられ，
物上代位権行使の要件として「差押」が要求された結果,「差押」により
物上代位権の存在が第三債務者に知らされることになるから,「差押」は，
第一次的・直接的には，第三債務者に対する物上代位権行使の要件となる
とともに，その反射的効果として，第二次的に，第三債務者から弁済を受
ける物上代位権者・債務者・第三者（競合債権者）に対する関係でも物上
代位権行使の要件となるということである
（21）
。この反射的効果の部分が，民
法304条１項但書が設けられた後の説明である。それは,「差押」の趣旨に
関する説明ではなく，単に同項但書を適用した場合の説明であり，その場
合,「差押」は，結果として（第二次的に)，第三債務者以外の者に対して
・・・・・
も物上代位権行使の要件となるのである。
私見と同趣旨のことは，以下のように，最判平成10年についての最高裁
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調査官コメントにおいても明確に述べられている。すなわち,「従来の判
例における差押えの趣旨の説明はあいまいであった（前掲最一小判昭60・
７・19は『(目的債権）の特定性が保持され，これにより，物上代位権の
効力を保全せしめるとともに，他面目的債権の弁済をした第三債務者又は
目的債権を譲り受け若しくは目的債権につき転付命令を得た第三者等が不
測の損害を被ることを防止しようとすることにある』とし，第三債務者保
護，競合債権者保護，特定性維持がいずれも差押えを必要とした趣旨に当
たるかのようであった)。本件各判決は，その主要な趣旨は第三債務者の
保護にあり，競合債権者の保護や特定性の維持は第三債務者を保護するこ
とによる反射的利益（せいぜい副次的な目的）にすぎないことを明らかに
した
（22）
」(金融法務事情1508号69頁，判例時報1628号４頁，金融・商事判例
1037号５頁，判例タイムズ964号74頁）と。
以上から，民法304条１項但書が存在し，物上代位権行使の要件として
「差押」が要求されているにもかかわらず，抵当権者による「差押」がな
いため，第三債務者が，債務者（賃貸人）や第三者（債権譲受人）に弁済
した場合の問題は，単に民法304条１項但書を適用すれば済む問題であり，
かかる場合には，物上代位権が失権し，抵当権者には何ら不当利得返還請
求権が生じないことは容易に理解できよう。これに反し,「差押」をなさ
なかった抵当権者に不当利得返還請求権を認めることは，民法304条１項
但書の存在の否定であり，同但書が設けられたこと自体を無意味にするこ
とであって，第三債務者保護説とは何の関係もない。
付言すれば，民法304条１項但書のもとで，物上代位権者による「差押」
がなかった場合，債務者や第三者に対する第三債務者の弁済は有効である
し，逆に，債務者や第三者が，第三債務者からの弁済を受領することも有
効であって，債務者や第三者に不当利得が生じないのは当然のことである。
他方，賃料債権譲渡後に物上代位権者による「差押」があったにもかかわ
らず，その後で，賃料債権譲受人が第三債務者から賃料を受領した場合，
その受領が不当利得となるのも当然のことである（東京地裁平成10年７月
30日金融・商事判例1055号20頁［確定])。この場合，第三債務者は,「差
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押」により物上代位権者の存在を知ったのであり，当然，物上代位権者に
賃料を弁済すべきであるから，第三債務者が免責されないのは当然であり，
逆に，賃料債権譲受人は，第三債務者から賃料を受領する法律上の原因が
ないからである。しかし，それは，単に民法304条１項但書が適用された
結果であり，第三債務者保護説とは何の関係もないことなのである
（23）
。
２ 第三債務者の二重弁済の危険の存在
第三債務者保護説とは，民法304条１項但書が存在しなければ，第三債
務者に二重弁済の危険が生じるということを基本的前提とする説である。
それは，代位目的物が債務者の一般財産中に混入しても代位目的物の特定
性が失われず，物上代位権は消滅しないということを前提とする説だから
である。そして，同項但書が設けられた結果，第三債務者の二重弁済の危
険が消失するのである。しかし，前述したように，この同項但書が設けら
れた後のことは,「差押」の趣旨ではないし，第三債務者保護説の内容で
もない。ところが，第三債務者保護説はその前提を欠くと述べ，私見を批
判する見解がある
（24）
。しかし，この見解は，同項但書立法の前と後のことを
混同しており，第三債務者保護説を基本的に誤解するものである。
また，第三債務者保護説は，特定性維持説とも根本的に異なる説である。
特定性維持説は，次のような説だからである。すなわち，特定性維持説と
は，代位目的物が債務者の一般財産に混入し，その特定性が消失すれば，
担保物権の特定性の原則により物上代位権は消滅するという特定性のドグ
マを前提とする説であり，そうならないようにするため，つまり，物上代
位権の消滅を防止し物上代位権者を保権するため,「差押」により，代位
目的物の特定性を維持する必要があると考えるのである。そこには，第三
債務者の二重弁済の危険という発想が全く存在しないのである。これに対
し，第三債務者保護の二重弁済の危険という発想は，特定性のドグマと決
別してこそ生まれるものである
（25）
。それゆえ，第三債務者保護説は，特定性
維持説と基本的に同じ考えに立つと述べる見解
（26）
は，第三債務者保護説を基
本的に誤解するものである
（27）
。
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むしろ，特定性維持説と基本的に同じ考えに立つのは優先権保全説であ
る。優先権保全説は，代位目的物が債務者の一般財産に混入した後にまで
物上代位権（優先権）の存在を認めることは，担保物権の特定性の原則に
反するだけでなく，第三者に不測の損害を与えることになるから，そのよ
うなことは認められない，裏返せば，代位目的物が債務者の一般財産に混
入すれば物上代位権は消滅するということを前提とする見解である。そし
て，優先権保全説は，そうならないようにするため，つまり，物上代位権
の消滅防止と第三者保護のため,「差押」により，代位目的物の特定性を
維持するとともに，物上代位権を第三者に対し公示すると考えるのであり，
ここにも第三債務者の二重弁済の危険という発想が全く存在しないのであ
る
（28）
。
そして，優先権保全説は，代位目的物の特定性維持を論理的前提とする
点において，むしろ特定性維持説と共通するのであり，その意味で，特定
性維持説と優先権保全説は，表裏一体の関係にあるといえる。要は，代位
目的物（代位目的債権）の特定性維持を前提として第三者を保護するのか
（優先権保全説)，それとも特定性維持だけを強調し，物上代位権者を保
護するのか（特定性維持説）という違いにすぎず,「特定性維持」という
論理的前提において両説は，同じ基盤に立つのである。
しかも，ここで注意しなければならないことは,「代位目的債権の特定
性維持」と「優先権保全」という側面は，実は，なぜ「差押」が必要かと
いう,「差押」の趣旨（目的）を述べているのではなく，民法304条１項但
書が設けられ,「差押」という制度ができた後のこと，つまり「差押」の
・・・・
法的効果（結果）を述べているにすぎないということである
（29）
。だからこそ，
この二つの側面の間には何ら論理矛盾がなく，大連判大正12年以降，最判
昭和59年および最判昭和60年に至るまで，最上級審判例は,「差押」の趣
旨をこの二面に求める二面説を採っていたのであり，そこには，別段，論
理矛盾がなかったのである。
例えば，最判昭和60年は,「差押」の趣旨について,「先取特権者のする
右差押によって，第三債務者が金銭その他の物を債務者に払い渡し又は引
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き渡すことを禁止され，他方，債務者が第三債務者から債権を取り立て又
はこれを第三者に譲渡することを禁止される結果，物上代位の目的となる
債権（以下『目的債権』という｡）の特定性が保持され，これにより，物
上代位権の効力を保全せしめるとともに，他面目的債権の弁済をした第三
・・
債務者又は目的債権を譲り受け若しくは目的債権につき転付命令を得た第
三者等が不測の損害を被ることを防止しようとすることにある」(傍線・
傍点，筆者）と述べ,「特定性の保持」と「物上代位権の効力保全（優先
権保全)」の二面を挙げているが，この二面は，いずれも「差押」の趣旨
（目的）ではなく,「差押」の法的効果（結果）である。
これに対し，最判昭和60年の判決理由の中で,「差押」の趣旨を述べて
いるのは,「他面」という言葉に続く「第三債務者又は第三者の不測の損
害防止」の方である。そして，そこには,「第三債務者」と「第三者」の
不測の損害防止が同時・並列的に挙げられているが,「第三債務者」と
「第三者」とでは不測の損害の内容が異なるため，両者の不測の損害を同
時・並列的に防止することはできない。なぜなら,「第三債務者の不測の
損害防止」とは，民法304条１項本文で認められた物上代位権の存続を前
提としたうえで，第三債務者の二重弁済の危険を防止することであるのに
対し,「第三者の不測の損害防止」とは，第三者（競合債権者）の権利を
物上代位権者の優先権から保護することであって，同項本文で認められた
物上代位権の存続の否定を前提としているからである。それゆえ，両者の
不測の損害を同時・並列的に防止することは不可能であり，結局,「第三
債務者の不測の損害防止」は死文化し，その言葉は,「第三者の不測の損
害防止」に収斂するのである。それゆえ，二面説の本質は，結局,「第三
者保護」に帰着するわけである
（30）
。
以上のように，特定性維持説，優先権保全説ないし二面説はいずれも，
民法304条１項但書が設けられ,「差押」という制度が設けられた後のこと
・・・・
を,「差押」の趣旨として述べていたのである。他方,「差押」の趣旨とは，
同但書が存在せず，それゆえ「差押」という制度も存在しない場合のこと
・・・・・・・・・・
を説明すべきものであるから,「差押」の趣旨として，特定性維持説が認
(桃山法学 第２号 ’03)16
識していたのは物上代位権者（担保権者）保護であり，優先権保全説や二
面説が認識しているのは第三者保護である。これが，特定性維持説と優先
権保全説・二面説の本来の内容である。これに対し，第三債務者保護説は，
同但書が存在せず,「差押」という制度も存在しない段階では，第三債務
者に二重弁済の危険があると考え，第三債務者保護の必要性を認識してい
るのである。
では，従来，なぜ，第三債務者の二重弁済の危険の存在が認識されなか
ったのであろうか。それは，ほとんどの論者が,「差押」の趣旨とは，民
法304条１項但書が設けられる前のことだけを論じなければならないこと
・・・・・・
を十分に理解していなかったからである。そして，論者は，同項但書が設
けられた後のことの説明，つまり「差押」の法的効果の説明を,「差押」
の趣旨であると誤解したため，同項但書が設けられる前の第三債務者の立
場を想像できなかったのである。例えば,「支払義務者（第三債務者）が
価値変形物を抵当権設定者に払渡しまたは引渡してしまえば物上代位権は
消滅するから（民法304条１項但書)，あまり第三債務者の利益を考慮する
必要はないであろう
（31）
」と述べ,「差押」の趣旨が，第三者の利益保護にあ
ると述べるのが，その典型例である。そこでは，民法304条１項但書が存
・
在しない場合の第三債務者の立場が，完全に見落とされている。したがっ
・・・・
て，第三債務者保護説は，その立論の前提・発想において，特定性維持説
や優先権保全説（二面説）とは根本的に異なるのである
（32）
。
３ 他の利害関係人の利益に対する配慮
民法304条１項但書が立法された結果，物上代位権者による「差押」が
あるまでは，第三債務者は，債務者（抵当権設定者）や第三者（代位目的
債権の譲受人等の競合債権者）に弁済すれば免責され（第三債務者の二重
弁済の危険が消失し，第三債務者は保護される)，他方，第三債務者から
弁済を受領する債務者も保護され，さらに，物上代位権者も，第三債務者
が債務者等に弁済する前に代位目的債権について「差押」さえ行えば，第
三債務者から確実に弁済を受けることができる。
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このようにして，民法304条１項但書が設けられ，第三債務者が保護さ
れることになった結果として，第二次的に（反射的効果として)，物上代
位権をめぐるすべての利害関係人の利益が調整されるのである。したがっ
て，第三債務者保護説は，第三債務者以外の利害関係人の利益に配慮して
いないという批判
（33）
は全く失当である。
問題は，立論の出発点として，第一次的に，誰の利益に配慮するか，と
いうことなのである。前述したように,「差押」の趣旨に関するいかなる
説も，立論の出発点として，特定の利害関係人の利益に配慮しており，特
・・・
定性維持説は物上代位権者の利益に，また優先権維持説（二面説）は第三
者の利益に配慮しているのである。そのため，誰が差押えるべきか,「払
渡又ハ引渡」の意義，あるいは物上代位権の公示方法などの具体的な問題
について，それぞれ相異なる結論が導かれるのである。
いずれにせよ,「差押」の趣旨に関するこれまでの諸説はすべて，第一
次的に，誰の利益に配慮すべきかという価値判断を行っているのである。
これに対し，すべての利害関係人の利益に，最初から同時・並列的に配慮
するという立論が，はたして,「差押」の趣旨に関する立論として可能で
あろうか。それは，前掲の最判昭和60年の検討から明らかなように，不可
能である。すなわち，民法304条１項但書が存在しない場合において，第
三債務者の利益は，二重弁済の危険から保護されるべき利益であるのに対
し，第三者（競合債権者）の利益は，代位目的債権について物上代位権者
の優先を認めない利益であり，両者の利益は根本的に異なるからである。
そして，同項本文において，物上代位権の成立が認められているにもかか
わらず，第三者の利益に配慮してその優先を認めることは，物上代位権の
成立の否定，つまり同項本文の有名無実化に繋がるからである。換言すれ
ば，第一次的に，第三者の利益に配慮するような規定を同項但書として設
けることは，結局，同項但書により，同項本文の存在を否定するという論
理矛盾を惹起するのである。最判平成10年は，この論理矛盾に気づき，第
三債務者と第三者を峻別し，第一次的に第三債務者のみの利益に着眼した
判決なのである
（34）
。
(桃山法学 第２号 ’03)18
ところが，松岡教授は，私見に対し,「差押えは第三債務者のみに対す
る対抗要件ないし効力保存要件であるとし，第三者との関係での差押えの
意義を認めない点で，論理一貫している。しかし，とりわけ代替的物上代
位の場合に（ここでは物上代位が抵当権者の最後の拠り所となるので抵当
権者が物上代位権を行使する可能性は，付加的物上代位に比して著しく高
い)，抵当権の存在を知っている第三債務者に対してもなお差押えが必要
だとするには，もう少し論理の補強が必要ではなかろうか
（35）
」と述べ，批判
するのである。
しかし，そもそも，物上代位を，代替的物上代位と付加的物上代位に分
ける理由がない。現行民法は，担保目的物から生じる賃料も，担保目的物
の滅失・毀損による保険金や損害賠償金も，一律に担保目的物の代替物と
しているからである
（36）
。松岡教授によれば，保険金は代替物となり，賃料は
附加物となるようであるが，保険金は保険料の対価であり，厳密にいえば
代替物ではなく，むしろ付加物である。仮に，保険金が代替物であるとし
ても，目的物の一部滅失の場合でその残存価値が被担保債権を十分に充た
しているときがあるから，代替的物上代位とされる保険金への物上代位の
場合であっても，必ずしも，物上代位が抵当権者の最後の拠り所となるわ
けではない。逆に，付加的物上代位とされる賃料への物上代位の場合であ
っても，バブル崩壊後の不動産不況のもとでは，付加的物上代位が抵当権
者の最後の拠り所となろう。
本来，物上代位制度は，担保権者保護による担保金融の促進のために法
制化された制度であり，何を代替物とするか（物上代位の客体の範囲をど
うするか)，いかなる担保物権に物上代位を認めるかは，国と時代により
様々である。そして，保険金も，賃料も，純理論的には「付加物」である
にもかかわらず，現行民法では，一律に法政策的に「代替物」とみなして
おり，それには一定の経済的合理性があるわけであるから，物上代位を，
代替的物上代位と付加的物上代位に区別する必要がない
（37）
。そのように区別
することは，問題を複雑化するだけである。
他方,「代替物」の中で，別途の法規制が必要なものは，特別法が規制
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している。例えば，公用徴収に基づく清算金や補償金への物上代位の場合，
土地改良や土地区画整理の事業施行者には，原則として清算金・補償金の
「供託義務」が課されている（土地改良法123条１項本文，土地区画整理
法112条１項本文
（38）
)｡「供託義務」が課されている理由は，第三債務者であ
る事業施行者（官公庁）は，事業対象の土地上に抵当権等の担保物権が存
在することを，その公示（登記）により知悉しているため，かかる事業施
行者にとっては，それだけで物上代位権の十分な公示となるからである
（39）
。
そして，この「供託義務」が課されていることにより，第三債務者の二重
弁済の危険が消失しており，抵当権者等（物上代位権者）に対し確実に清
算金・補償金が確実に支払われる結果，抵当権者等が保護されるわけであ
る。
しかし，第三債務者が一般私人の場合，抵当権の設定登記だけで，物上
代位権の十分な公示となるであろうか。この点について，かつて，我妻栄
博士は,「債権質の場合には，第三債務者に対する通知またはその承諾に
よって公示されているから，質権者以外の者に対する弁済はこれを質権者
に対抗しえないと解しても不都合はない。これに反し，土地収用
（40）
や土地改
良の事業施行者にとっては，前記のように，それだけで充分な公示となる。
供託を命ずるのはそのためである。しかし，担保不動産を滅失・毀損して
損害賠償責任を負う不法行為者はもとよりのこと，損害保険契約者（｢損
害保険者」が正確な表現である―筆者注）についても，目的物についての
担保物権の登記だけで充分な公示とみて他の者に対する弁済の効力を制限
することは，妥当を欠くであろう。そこで，先行する差押・転付または譲
渡によって新債権者となった者が差押える前に弁済を受けたときは，
準占有者に対する弁済の要件を充たさなくとも，すべて有効な弁済となり
請求権は消滅し，物上代位も目的を失うと解するのが妥当であろうと
思う
（41）
」と述べている。
まさに，我妻博士は，松岡教授が述べる代替的物上代位の場合について，
第三債務者にとっては，担保物権の登記だけでは物上代位権の公示として
は不十分であり，債権質の場合のように，第三債務者に対してのみ，直接
(桃山法学 第２号 ’03)20
に物上代位権を公示する必要があると考え，その公示方法を，物上代位権
者による「差押」に求めているのである。これは，まさに第三債務者保護
説の内容であり，我妻博士は,「差押」の趣旨につき特定性維持説を採り
ながらも
（42）
，第三債務者とそれ以外の第三者の立場の違いを明確に認識して
いたのである
（43）
。
このように，第三債務者と第三者の立場の違いさえ理解できれば，それ
ぞれに対して，異なった公示方法を講じる必要があると考えるのは当然の
ことである。すなわち，第三債務者は，いわゆる代替的物上代位であろう
が，付加的物上代位であろうが，民法304条１項但書が存在しなければ，
同項本文により物上代位権を付与された担保権者からの支払請求に応じな
ければならず，その場合，第三債務者は二重弁済の危険に陥るのである。
もちろん，担保物権の公示（抵当権設定登記）により，第三債務者は，そ
れ以外の第三者と同じく，担保物権＝物上代位権の存在について悪意擬制
がなされている。しかし，第三債務者は，物上代位権に発生により，抵当
権者（物上代位権者）に対し直接の弁済義務を負うことになる点で，それ
以外の第三者とは決定的に異なる立場にあるため，原担保権の公示だけで
・
は不十分であり，それに加えて，第三債務者に対し，直接，物上代位権の
存在を公示すべきことが講じられるべきであり，それが，同項但書の「差
押」である。他方，第三債務者以外の第三者は，もともと，担保物権＝物
上代位権の優先を甘受すべき立場にあるのである。第三債務者のみに対す
る関係で，物上代位権者自身による「差押」が必要な理由はこれで十分で
あり，これ以上，論理を補強する必要は全くない。
これに対し,「第三債務者」と「第三者」を峻別しないで，専ら「第三
者」に対する関係で「差押」を要求する見解は，物上代位権発生による各
利害関係人の立場の違いを全く見ていない。他方，物上代位権発生による
「第三債務者」と「第三者」の利害の違いを峻別し,「第三債務者」のみ
に対する関係で，物上代位権行使の要件として「差押」が要求する私見は，
｢差押｣がない限り，第三債務者は，代位目的債権の譲受人等の「第三者」
に弁済すれば免責され，同時に,「第三者」の弁済受領も有効となるので
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あり
（44）
，結果として「第三者」の利益にも配慮することになるのである
（45）
。
物上代位権の発生により様々な利害関係人が生ずるが，そのような利害
関係人の中で，誰の利益が，物上代位権の発生により直接の影響を受け，
最も不安定な立場に置かれるようになるのか，それを緻密かつ論理的に考
察するのが正しい解釈である。もし，あらゆる利害関係人の利益に同時・
並列的に配慮することが立論として可能であるというのなら，物上代位を
めぐるすべての問題について，そのような立論に基づく解釈論を具体的に
提示すべきである。
４ 物上代位権の公示方法―大連判大正12年以前の学説の検証を通して―
第三債務者保護説（私見）は,「差押」とは，第三債務者に対し物上代
位権の存在を知らせ，第三債務者の二重弁済の危険を防止するための手段
と解するから，同説によれば,「差押」が，第三債務者に対する物上代位
権の対抗要件となる。他方，第三債務者以外の第三者に対する物上代位権
の対抗要件は，原担保権自体の公示で十分である（原担保権が公示を要し
ない場合には，物上代位権も公示を要しないことになる)。物上代位権と
は，原担保権それ自体であり，両者は同一性を有するからである。
この物上代位権と原担保権との関係につき，ボアソナード博士は，同草
案1638条１項本文の注釈において,「先取特権ノ拡張アリトスルヲ得ス。
只，物上代位ノ一種ニ因リ顕ニ旧価額ニテ代表スル新価額ヘノ移転ニ依ル
其先取特権ノ保存アルノミ
（46）
」(句読点，筆者）と述べ，また，抵当権の消
滅に関する同草案1805条６号（フランス語原文では1305条６号）の注釈に
おいて,「全部滅尽シタル不動産上抵当ノ存スルコト能ハサルヤ明カナリ。
蓋シ債権者ノ権利ハ，此滅失ニ因縁シテ第三者ヨリ払フコト有ルヘキ賠償
金ニ移ルト雖モ，債権者ノ該賠償上ニ行フ所ハ真個ノ抵当ニ非スシテ，寧
ロ法律ノ特殊ノ嘱託ヨリ生スル優先権ナリトス
（47）
」(句読点，筆者）と述べ，
いずれも，物上代位権とは，新たな権利の発生ではなく，法律に基づき，
先取特権や抵当権が価値変形物（代位目的物）にそのまま移行する権利で
あると解し，原担保権との同一性を認めている。
(桃山法学 第２号 ’03)22
また，宮城浩蔵博士は，抵当権の消滅に関する旧民法債権担保編292条
６号の注釈において,「抵当不動産カ，意外若クハ不可抗ノ原因ニヨリテ
全部ノ滅失ヲ来ストキハ，抵当権モ亦滅失スルコト明カナリ。但シ，抵当
不動産，第三者ノ所為ニヨリ滅失シタルトキハ，抵当債権者ノ権利ハ，其
滅失ヨリ生スヘキ賠償ニ移転ス。是レ第二百一条ニ於テ規定シタル所ニシ
テ，抵当ノ消滅ヲ来スモ，債権者ノ此ノ権利ヲ妨ケサルナリ。蓋シ，債権
者ノ賠償上ニ行フ所ノ権利ハ，真個ノ抵当ニアラスシテ，寧ロ法律ノ特ニ
与ヘタル優先権ナリトイフヘシ
（48）
」(句読点，筆者）と述べ，同様に，物上
代位権とは，法律に基づき，抵当権が代位目的物にそのまま移行する債権
者の権利であると解し，抵当権との同一性を認めている。
さらに，現行民法典の起草者である梅謙次郎博士は，民法304条につき,
「本条ハ，先取特権カ，其目的物ニ代ハルヘキ債権ノ上ニモ亦存在スヘキ
コトヲ定メタルモノナリ。此場合ニ於テハ，先取特権ハ，物権ナリト云フ
コトヲ得ス。然リト雖モ，物権ナル先取特権ト同一ノ規定ニ従フヘキハ固
ヨリナリ。……以上ノ理由ニ因リ，本条ニ定メタル各種ノ場合ニ於テ，先
取特権カ，其目的物ニ代ハルヘキ債権ノ上ニ存スルモノトスルハ固ヨリ至
当ナリト雖モ，是レ元来便宜法ニシテ，特ニ先取特権者ヲ保護センカ為メ
ニ設ケタル規定ナリ
（49）
」(句読点，筆者）と述べ，やはり，物上代位権とは，
法律に基づき，先取特権がそのまま代位目的債権上に存在する権利である
と解し，原担保権である先取特権との同一性を認めている。
このように，ボアソナード民法草案，旧民法および現行民法を通じて，
物上代位権とは，原担保権の拡張ではなく，原担保権それ自体であり，一
定事由の発生と同時に，当然に代位目的物上に原担保権が成立することで
あると解されていたわけである
（50）
。したがって，物上代位権＝原担保権とな
り，物上代位権の公示は，原担保権自体の公示で十分であり，別途，物上
代位権を公示する必要がないのは当然のことであり，最判平成10年が,
「抵当権の効力が物上代位の目的債権についても及ぶことは抵当権設定登
記により公示されている」と述べているのも，極めて正当である
（51）
。
これに対し，物上代位権と原担保権は別個の権利であるという理解を前
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提として，物上代位権についても，別途の公示をしなければならず，民法
304条１項但書の「差押」が，その公示であると解する見解がある
（52）
。それ
は，大連判大正12年以降の最上級審判例の見解でもあった。問題は，この
ような公示必要説の妥当性である。
・・
ボアソナード民法草案1638条１項但書の「異議（opposition)」や旧民法
債権担保編133条１項但書の「払渡差押（opposition
（53）
)」の趣旨が，第三債
務者の二重弁済の危険防止を目的とする第三債務者保護にあった
（54）
。この第
三債務者保護の発想は，その前提として，物上代位権は担保物権と同一性
を有する優先権であり，担保物権が公示されていれば，物上代位権を改め
て公示する必要はないと考えている。にもかかわらず，なぜ，このような
公示必要説が台頭したのであろうか。それは，吉野衛判事が指摘している
・・
ように，現行民法の立法過程で，民法や民事訴訟法の起草者が，旧民法の
「払渡差押」を，ドイツ法の Pfndungないし Beschlagnahmeと同一視し，
現行民法304条１項但書では,「払渡差押」の頭二字を削除して「差押」に
修正し，ドイツ法の直輸入によりできた民事訴訟法旧594条以下の債権差
押えの手続きにのせてしまった立法ミスによるものであろう
（55）
。
事実，梅博士は，あたかも公示必要説を採っているかのように誤解され
・・
るのである。すなわち，梅博士は，前掲のように，物上代位権＝先取特権
と解しつつ,「是ニ因リテ大ニ他ノ債権者ノ利益ヲ害スルコトアラハ，本
条ノ規定ハ不公平ナリト謂ハサルコトヲ得サルへシ。而シテ，若シ一旦，
債務者カ債権ノ目的物タル金銭其他ノ物ヲ受取リタル後，尚ホ先取特権者
ハ其上ニ先取特権ヲ行フコトヲ得ルモノトセハ，他ノ債権者ハ，何ニ由リ
テ其金銭其他ノ物カ先取特権ノ目的タルヲ知ルコトヲ得ンヤ。故ニ動モス
レハ，意外ノ損失ヲ被ルコトナシトセス。是レ本条ニ於テ，特ニ先取特権
者ハ，右ノ金銭其他ノ物ノ払渡又ハ引渡前ニ，差押ノ手続ヲ為スコトヲ要
スルモノトシタル所以ナリ（民訴五九四以下
（56）
)」(句読点，筆者）と述べ,
「差押」の趣旨に関しては，明らかに第三者保護説を採っているからであ
る。つまり，梅博士によれば，代位目的物が債務者の一般財産中に混入し
た後まで先取特権（物上代位権）の行使を認めれば（もちろん，権利行使
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の前提として，代位目的物の発生と同時に，先取特権がその代位目的物の
上に成立しているのは当然のことである)，他の債権者（第三者）は，一
般財産中のどの部分が代位目的物であるかを知り得ず，不測の損害を被る
ことになり，そのような結果を防止するため，つまり，第三者を，物上代
位権行使による不測の損害から保護するため，民事訴訟法旧594条以下の
「債権差押」が要求されていると述べているのである。そして，その「債
権差押」の結果，代位目的物（代位目的債権）の特定性が維持され，第三
・・
債務者の弁済が禁止され，物上代位権が保全されるというのである。
同趣旨の見解は，松浪仁一郎・仁保亀松・仁井田益太郎の各博士の共著
書にも述べられている。すなわち,「債務者カ，先取特権ノ目的物ノ代価，
借賃又は賠償トシテ金銭其他ノ物ヲ受取リ或ハ右ノ目的物ノ上ニ設定セラ
レタル物権ノ対価ヲ領収シタル後ニ於テ，尚ホ先取特権者ヲシテ，此等ノ
受領物ニ付キ其権利ヲ行フコトヲ得セシムルトキハ，此等ノ受領物カ先取
特権ノ目的タルコトヲ知ラスシテ債務者ト取引ヲ為シタル者ハ，意外ノ損
害ヲ被ルニ至ルベシ。而シテ，此弊害ヲ避ケントスルニハ，前ニ述ヘタル
金銭其他ノ対価物ヲ債務者ニ払渡シ又ハ引渡スニ先チ，先取特権者ヲシテ，
其差押ヲ為サシムルヲ以テ至当ノ方法ト認ムルニ因リテ，本条第一項ハ特
ニ但書ノ規定ヲ設ケ，此趣旨ヲ明示スルモノニシテ，先取特権者カ此手続
ヲ怠ルトキハ，終ニ其特権ヲ失フニ至ルヘキナリ
（57）
」(句読点，筆者）と。
つまり，債務者が代位目的物（対価物）を受領した後まで先取特権の行使
を認めれば，その受領物が代位目的物であることを知らずに債務者と取引
した第三者は，意外の損失を被ることになり，そのような弊害を避けるた
めに（第三者を不測の損害から保護するために)，民法304条１項但書が設
けられたというわけである。
また，富井政章博士も,「担保権者カ，代表物ニ付キ其権利ヲ行フニハ
其物ノ払渡又ハ引渡前ニ差押ヲ為スコトヲ要ス（三〇四条一項末文)。故
ニ，債務者又ハ設定者カ，既ニ其物ノ交付ヲ受ケタル後ニ於テハ，最早担
保権ヲ行使スルコトヲ得サルモノトス。即チ，物上代位ノ場合ニ於ケル担
保権ノ目的物ハ代表物其者ヨリモ，寧ロ之ヲ給付セシムル債権ナルコトヲ
物上代位論 25
知ルベシ。蓋，代表物ニシテ，一旦債務者ニ交付セラレ他ノ財産ト混合シ
タル後ニアリテハ，他ノ債権者ハ，其物カ果シテ担保権ノ目的物タルコト
ヲ知ルニ由ナキカ故ニ，担保権ノ行使ハ，之ヲシテ意外ノ損害ヲ被ラシム
ルニ至ルへケレハナリ。故ニ又，此ニ所謂差押トハ，債権差押ノ手続ヲ謂
フモノトス。即チ，担保権者ハ，第三債務者ニ対シテ，其給付スヘキ金銭
其他ノ物ノ払渡又ハ引渡ヲ差止メ，以テ其物ニ付キ弁済ヲ受クル権利ヲ保
全セントスルモノナリ
（58）
」(句読点，筆者）と述べ，代表物が債務者の一般
財産に混合した後まで担保権の行使を認めれば，他の債権者は意外の損失
を被るため，担保権者は,「債権差押」の手続きによる「差押」をなすこ
とが要求され，その「差押」により，第三債務者の弁済が禁止され，物上
代位権が保全されるというのである。このほか，中島玉吉，岡松参太郎，
横田秀雄の各博士によっても，同様の説明がなされている
（59）
。
以上のように，これらの見解によれば,「差押」は，民事訴訟法旧594条
以下の「債権差押」と同一視されているため，代位目的物は，あくまでも
「代位目的債権」でなければならず，その代位目的物が債務者の一般財産
・・
中に混入し,「代位目的債権」が消失した後にまで，債務者の一般財産中
にある代位目的物の上に物上代位権の成立を認めることは，担保物権の特
定性の原則に反し，第三者に不測の損害を与えることになるというわけで
・・・
ある。そこには，第三者保護の発想はあるが，第三債務者保護の発想が生
まれる余地は全くない。
以上により，現行民法の成立当初,「差押」の趣旨に関し，第三者保護
・・・
説が採られていたことは明らかである。問題は，そのことから，現行民法
において，物上代位権には，原担保権とは別個の公示が必要であるという
公示必要説が採られたのか，ということである。この点につき，生熊長幸
・・
教授は，現行民法では，ボアソナード民法草案や旧民法の公示不要説が捨
てられ，公示必要説に転換したと述べる
（60）
。はたして，そうであろうか。
・・
前掲の論者たちはすべて，物上代位権＝原担保権と解しており，民法
304条１項本文の解釈において，物上代位権について別途の公示が必要で
・・
あるとは誰も述べていないからである。例えば，梅博士は，前掲のとおり，
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物上代位権＝先取特権と解しているし，松浪・仁保・仁井田の各博士は,
「本条ニ指定セル各種ノ場合ニ於テハ，先取特権ヲシテ，其目的物ニ代ハ
ルヘキ債権ヲ目的トシテ引続キ存立セシムヘキ相当ノ理由アリト雖モ，是
・・・・・・・・
レ固ヨリ先取特権者ノ利益ヲ保護セントスル一種ノ便宜法ニシテ
（61）
」(読点
・傍点，筆者）と述べ，岡松参太郎博士も,「以上四個ノ場合ハ，目的物
ノ価値ノ変体シタルモノ又ハ其一部ナレハ，先取特権カ，之レニ追及スル
ハ当然ノコトナリトス
（62）
」(読点・傍点，筆者）と述べ，さらに，富井博士
・・・・・
も,「物上代位ノ規定ハ，担保権ノ効力ヲ全カラシムル趣意ニ出テタルコ
・・・・・・
ト言ヲ俟タスト雖モ，是，本来一種ノ便宜法ニシテ，明文ニ基クモノト謂
ハサルヘカラス
（63）
」(読点・傍点，筆者）と述べ，いずれも，民法304条１項
本文の趣旨は担保権者保護にあり，一定事由の発生により先取特権が代位
目的物に当然に及ぶと述べ，物上代位権は原担保権そのものであるが，同
時に，それは法律により付与された特権であると解しているのである（こ
のように，物上代位の本質についてのこれら論者の理解は，今日の価値権
説と特権説を融合した見解であり，正当である)。
民法304条１項本文と同項但書について，以上のように解釈することは，
確かに論理矛盾といえる。しかし，そのような論理矛盾が生じたのは,
「差押」が民事訴訟法旧594条以下の「債権差押」と同一視されていたた
め，その趣旨について第三者保護説を採らざるを得なかったからであり，
・・・
その第三者保護説から，直ちに，本文に定める物上代位権を，第三者に対
する関係で制限するような解釈を採っているわけではない。実際，梅博士
をはじめとする各論者は,「差押」について，物上代位権者自身が代位目
・・
的物の「払渡又ハ引渡」前に行う必要があると述べているだけであって,
「払渡又ハ引渡」とは，今日の第三者保護説（差押公示説）とは異なり,
「現実の弁済」のみを意味していたのである
（64）
。
以上のように，明治期の学説は，物上代位権の公示について公示不要説
が定説である一方,「差押」の趣旨については第三者保護説が定説であっ
・・・
たといえる。同様のことは，大正初期の学説に，より明瞭に現れる
（65）
。例え
ば，曄道文藝博士は,「差押」は優先権保存の条件であり，物上代位権者
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自身がなす必要があるという優先権保全説を採り,「差押」の趣旨は第三
者保護にあるから，第三者の転付命令取得前に，物上代位権者は，代位目
的債権を差押えることを要すると述べるも，代位目的債権が差押えられた
だけの段階における差押債権者間の優劣は，差押えの順序ではなく，実体
法上の権利の順位に従うと述べているからである
（66）
。また，横田秀雄博士も,
「差押」は，優先権保存の条件であり，物上代位権者自身がなす必要があ
り,「差押」の趣旨は第三者保護にあるから，代位目的債権の譲渡前に，
物上代位権者は代位目的債権を押えることを要すると述べるも,「差押」
が競合した場合の差押債権者間の優劣は，差押えの順序ではなく，実体法
上の権利の順位に従うと述べているからである
（67）
。したがって，現行民法が，
公示必要説に転換したとはいえないのである
（68）
。だからこそ，その後も，物
・・
上代位本質論につき価値権説に依拠して公示不要説を採り,「差押」の趣
旨につき特定性維持説を採る学説がある一方で，同じく価値権説・公示不
要説を採りながらも,「差押」の趣旨につき優先権保全説を採る学説
（69）
もあ
ったのである。
以上のように，明治・大正初期の学説には論理矛盾があったことは明白
であるが，その原因は，吉野判事が指摘するように，民法304条１項但書
の立法ミスにあったからである
（70）
。では，その論理矛盾を解消するにはどう
すればよいか。
その一は，大正４年（1915年）の二つの大審院判決や大連判大正12年以
降の通説のように，民法304条１項本文の担保権者保護という原則を重視
し，物上代位の本質につき価値権説・公示不要説を採り，同項但書の「差
押」の趣旨についても特定性維持説を採ることである
（71）
。しかし，特定性維
持説によれば,「差押」は誰が先行して行ってもよいことになり，また，
同説が「差押」の趣旨として述べる代位目的債権の「特定性維持」は,
「差押」の法的効果を説明しているだけで，なぜ「差押」が必要なのかと
いう，その趣旨については何も説明していないから，不当である。
その二は,「差押」の趣旨についての第三者保護説を，同項本文の解釈
についても押し進め，公示必要説を採ることである。大連判大正12年以降，
(桃山法学 第２号 ’03)28
最判昭和60年までの最上級審判例はこの立場を採り，民法304条１項但書
の「払渡又ハ引渡」には，現実の弁済だけでなく，債権譲渡や転付命令も
含まれると解する。その結果，同項本文により付与された物上代位権は，
第三者の権利との競合関係に陥り，有名無実化するのである。しかし，こ
のような公示必要説は，但書の解釈により本文の解釈を制限するという本
末転倒の解釈であり，大連判大正12年が，当時の学説（特定性維持説）か
ら激しい批判を浴びたとおりである。また，第三者保護説は，民法304条
１項但書が設けられていない段階での，第三債務者の二重弁済の危険を認
めないから，やはり不当である。
では，どう解すべきか。まず，物上代位権は，民法304条１項本文所定
の事由の発生と同時に代位目的物上に成立し，原担保権と同一性を有する
優先権であるから，公示不要説を採るべきである。次に，同項但書の「差
・・
押」の趣旨については，第三債務者とそれ以外の第三者とを峻別し，第三
・・
債務者保護説を採ることが，前述の論理矛盾を解消する唯一の方法である。
・・・
なぜなら，民法304条１項但書が設けられていない段階では，同項本文に
定める物上代位権の発生により，代位目的債権の債務者である第三債務者
だけが，物上代位権者に対し直接の弁済義務を負い，この第三債務者が二
・・・
重弁済の危険に陥ることを防止するため，物上代位権の存在を第三債務者
に特別に知らせ，以て，第三債務者を保護するために同項但書の「差押」
・・・
が設けられたと考えれば，物上代位権は第三者の権利と競合せず，同項本
文の趣旨を減殺することにはならないからである。他方，第三債務者以外
の第三者は，物上代位権の発生によっても物上代位権者に対し何ら直接の
法的義務を負うわけではなく，担保物権＝物上代位権という優先権の存在
を甘受すべきであり，この第三者に対しては，原担保権自体の公示が物上
代位権の公示となるから，公示不要説を採るわけである。
これに対し,「第三債務者保護説は，結果的に，第三債務者対抗要件と
第三者対抗要件を分離させることとなる。……民法上は，第三者対抗要件
は第三債務者対抗要件が具備されていることを前提としている
（72）
」と述べ，
あたかも，第三債務者保護説によれば,「第三者」対抗要件は,「第三債務
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者」対抗要件を前提としないかのように述べ，第三債務者保護説を批判す
る見解がある。これも，第三債務者保護説に対する曲解である。なぜなら，
第三債務者保護説は,「第三者」対抗要件と「第三債務者」対抗要件を分
離することは確かであるが，それぞれが具備されていることを当然の前提
としているからである。すなわち，第三債務者保護説によれば，物上代位
権の「第三者」対抗要件は，原担保権の公示（抵当権設定登記）で十分で
あるが，物上代位権の「第三債務者」対抗要件は，それだけでは足りず，
それに加えて,「差押」を以て,「第三債務者」対抗要件と解するのであり
・・・・・・
（その意味で,「第三者」対抗要件は,「第三債務者」に対する対抗要件と
はならない)，｢差押」という「第三債務者」対抗要件は，その前提として,
「第三者」対抗要件が具備されていることは当然のことだからである。そ
うでないと，担保権者は，代位目的債権上に物上代位権が成立しているこ
とを第三債務者に対抗し得ず,「差押」という制度が立法化されていない
場合において，第三債務者の二重弁済の危険もあり得ないことになるから
である。
他方，民法304条１項但書が設けられた結果,「差押」という「第三債務
者」対抗要件が具備されていない限り，物上代位権の行使は不可能であり，
物上代位権の「第三者」対抗要件，つまり原担保権の公示だけが具備され
ていても，それは画餅にすぎない。したがって，物上代位権の「第三債務
者」対抗要件が具備されていない，つまり物上代位権に基づく「差押」が，
そもそもなされていない場合には，物上代位権が行使されていないわけで
あるから，第三債務者から競合債権者に対してなす弁済は有効であり，そ
の弁済を受領した競合債権者に不当利得が生じないのも当然のことである。
それゆえ，第三債務者保護説を批判する前掲の見解が，前掲の叙述に続け
て,「だからこそ，債権譲渡登記特例法における場合と異なり，抵当権者
が物上代位の差押えをなす前に，第三債務者から弁済を受けた転付命令債
権者がいる場合に，その不当利得返還請求権は否定するという考え方が一
般的であると考えられる
（73）
」と述べているが，それは，第三債務者保護説を
採っても当然に同じ結果となる。ところが，前掲の見解は，第三債務者保
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護説を採った場合，あたかも逆の結果になるかのように述べている。第三
債務者保護説に対する曲解というほかない。
さらに，前掲の見解は,「もし，物上代位に基づく差押えが第三債務者
に対する対抗要件であるとすれば，いまだ物上代位に基づく差押えがなさ
れていないときでも，少なくとも被担保債権の不履行により物上代位権の
行使が可能となった時点以降は，第三債務者から抵当権者に対する弁済を
行うことが可能となるが，そのような結論が妥当でないことはいうまでも
ない
（74）
」と述べる。これも，第三債務者に対する曲解である。なぜ,「差押」
もなされず,「第三債務者」に対する物上代位権の対抗要件も充たされて
いないのに，第三債務者保護説によれば,「被担保債権の不履行により物
上代位権の行使が可能となった時点以降は，第三債務者から抵当権者に対
する弁済を行うことが可能となる」のであろうか。
既に繰り返し述べたように，第三債務者保護説は，民法304条１項但書
が存在しない場合の第三債務者の立場を保護することが,「差押」立法の
・・・・・
趣旨と考えているのであり，同項但書が設けられた後のことまで論じるも
・・・・・・・・・
のではないのである。同項但書が設けられた後のことは,「差押」の趣旨
とは関係なく，それゆえ第三債務者保護説とも何の関係もなく，単に同項
但書の適用問題である。今や，同項但書が存在するのであるから,「差押」
がなければ，第三債務者は，抵当権者（物上代位権者）に弁済してはなら
ないのである｡「差押」がなされていない，つまり物上代位権の行使がな
いにもかかわらず，第三債務者が，抵当権者に弁済することは，同項但書
の否定であり，そのような結末は，第三債務者保護説と何の関係もないこ
とである。
以上のように，第三債務者保護説を批判する見解は，第三債務者保護説
が述べていないことを，同説の内容として批判するものである。したがっ
て，抵当権の物上代位権行使と代位目的債権に対する転付命令の優劣に関
し，この見解が,「実質的利益衡量及び第三債務者保護説を貫徹すること
の問題点から，転付命令優先説を採りたいと考えている。その場合，理論
的な説明としては，平成10年最判との関係で，……執行手続上の時間的制
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約を根拠とするのが最も無難であろう
（75）
」と述べ，転付命令優先説を採るの
は誤りである。
５ 物上代位の目的債権の譲渡
以上のように，第三債務者保護説を批判する見解はすべて，第三債務者
保護説を正確に理解しないで批判するものである。これに反し，第三債務
者保護説を採る最判平成10年の論理は極めて明快であり,「右のような民
法304条１項の趣旨目的に照らすと，同項の『払渡又ハ引渡』には債権譲
渡は含まれず，抵当権者は，物上代位の目的債権が譲渡され第三者に対す
る対抗要件が備えられた後においても，自ら目的債権を差し押さえて物上
代位権を行使することができる」と述べ，抵当権者優先の結論を導き出し
たことも正当である。なぜなら，民法304条１項本文に定める一定事由の
発生と同時に，物上代位権が代位目的債権上に及んでいるため，その代位
目的債権が第三者に譲渡され債務者の帰属を離れた場合でも，同債権は，
物上代位権の拘束を受けたまま第三者に移転するだけであって，未だ「現
実の弁済」がなされておらず，同債権を物上代位権に基づいて差押えるこ
とができるからである。
そして，最判平成10年は,「以上の理は，物上代位による差押えの時点
において債権譲渡に係る目的債権の弁済期が到来しているかどうかにかか
わりなく，当てはまる」と述べ，差押え時点において，代位目的債権が既
発生か未発生かを問わずに，同債権に対する物上代位権行使を認めている。
極めて正当な判断である。代位目的債権の弁済期如何にかかわらず，物上
代位権の発生と同時に，物上代位権は，同債権上に及んでいるからである
（民法304条１項本文)。
これに対し,「差押え前にすでに発生している賃料債権は，物上代位権
が保全される前にすでに債務者の責任財産から逸出しており,『債務者カ
受クヘキ金銭』でなくなっている
（76）
」と述べ，既発生債権について物上代位
権行使を否定する見解がある。しかし，梅博士を始めとして，かつて多く
の論者が述べてきたように，民法304条１項本文は，物上代位権の発生・
・・
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成立の根拠を示す規定であって，物上代位権の行使時における代位目的債
・・ ・・・
権の帰属の根拠を示す規定ではない。つまり,「先取特権」は，一定の事
由により「債務者カ受クヘキ金銭其他ノ物（代位目的物)」に対しても
「之ヲ行フコトヲ得」という同規定は，先取特権＝物上代位権が，それら
の事由の発生により，債務者が取得する代位目的物（代位目的債権）上に
及んでいることを示すところの，物上代位権の発生・成立を示す根拠規定
であり，たとえ代位目的債権が債務者の帰属を離れても，同債権は，先取
特権が付着したまま移転するのであり，同債権は,「債務者カ受クヘキ金
・・・・
銭其他ノ物」なのである。したがって，物上代位権には追及効があると解
するのが，担保権者に物上代位権付与し，担保権者を保護するという同規
定の趣旨に沿った解釈である。
このように解することについて,「物上代位権の強化」という批判が生
じそうであるが，そのような批判は全く的外れである。なぜなら，第一に，
賃料債権に対して物上代位権が及ぶのは（成立するのは）債務不履行時だ
からである（民法304条１項本文)。それゆえ，債務不履行がなければ，物
上代位権の行使も認められず，債務者（設定者）は，第三者に対し自由に
賃料債権を譲渡することができるからである。第二に，物上代位権行使の
要件として，代位目的債権に対する「差押」が要求されており，物上代位
権者は，第三債務者による「払渡又ハ引渡｣＝｢現実の弁済」までに,「差
押」をなさなければ物上代位権が失効するからである（民法304条１項但
書)。その結果，第三債務者の，債務者（担保権設定者）や競合債権者に
対する弁済が有効となり，これらの者も保護されるからである。
また，最判平成10年によれば,「第三者対抗要件を具備した債権譲渡の
後に，一般債権者が譲渡人を債務者として当該債権の差押えをした場合に
は（当該債権はもはや譲渡人には帰属していないのだから)，差押えは無
効とされるのに，抵当権者が物上代位権に基づいて当該債権の差押えをし
た場合には，未だ譲渡人に当該債権が帰属しているものとして扱われると
いう，何とも奇妙な結果となってしまう
（77）
」と述べ，最判平成10年を批判す
る見解がある。
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しかし，この見解は，一般債権者と抵当権者を同一視するものであり，
賛成できない。債務不履行と同時に，賃料債権に抵当権の効力（物上代位
権）が及ぶことは，民法372条・同304条１項本文により認められており，
同債権が譲渡されれば，物上代位権が付着したまま譲受人に移転するだけ
で，未だ同債権は弁済されていないのであるから，抵当権者は，民法372
条・同304条１項但書に基づいて同債権を差押えることができるのであり，
これは奇妙な結果ではない。それが，担保権者を保護する物上代位制度と
いうものである。もっとも，抵当権者が同債権を差押える前に，賃借人が
譲受人に賃料を弁済した場合，その弁済は有効であり，譲受人が保護され
ることもあるわけである。
さらに，最判平成10年の論理では,「債務不履行時以降，債権譲渡を事
実上不可能にして，抵当権設定者の賃料債権処分の自由とそれによる経済
的立ち直りの機会を完全に奪うことを意味する
（78）
」と述べ，最判平成10年を
批判する見解がある。
しかし，なぜ，債務不履行以降の賃料債権処分の自由を保障する必要が
あるのだろうか。それこそ，物上代位権を付与した民法304条１項本文の
趣旨に反するのではないか。また，債務不履行時以降に行われる債権譲渡
に，どれほど正常な取引といえるものがあるのだろうか。他方，債務不履
行時以降であっても，抵当権者が物上代位権を行使するか否かは自由であ
るから，債権譲渡が保護されることもあるのではないか。また，抵当権者
が，賃料債権を差押えて債権回収を図るのは，抵当権者と抵当権設定者
（債務者）との信頼関係が破綻しているときであるから，差押えられた賃
料債権についてのみ，抵当権者の優先権を認めることに経済的合理性があ
るのではないか。
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三 最高裁平成14年３月12日判決の論理
１ 事実と判旨
［事実］
一般債権者Ｘ（原告・控訴人・上告人）は，平成10年３月17日，訴外Ａ
（債務者）が用地買収契約に基づきＢ県（第三債務者）に対して取得した
土地残代金342万9,263円（甲債権）の全額及び建物移転補償金債権残金
（乙債権）3,044万2,003円のうち1,057万0,737円につき，差押命令を得た。
この差押命令は，同年３月19日，Ｂ県に，同月23日，Ａに送達され，同年
４月17日に確定した。Ｘは，同年５月６日，上記差押えに係る甲債権の全
額及び乙債権のうち1,057万0,737円について転付命令を得，同命令は，同
月７日，Ｂ県及びＡにそれぞれ送達され，同月20日に確定した。
Ｘが，上記転付命令を取得した当時，上記建物には，訴外Ｃ保証株式会
社，Y1 信用保証協会（被告，被控訴人，被上告人）および Ｙ2 銀行（被
告・被控訴人・被上告人）が，この順位で抵当権または根抵当権（以下,
「抵当権」という）を有し，その旨の登記を経ていた。
平成10年５月13日，Ｃは，乙債権のうち735万7,932円につき，Y1 は乙
債権のうち1,460万6,236円につき，Y2 は乙債権のうち847万7,835円につき，
それぞれ抵当権の物上代位権に基づいて差押え，同命令は，同月14日，Ｂ
県に送達された。そのため，Ｂ県は，甲債権及び乙債権の全額3,387万
1,266円を供託したところ，執行裁判所は，乙債権につき，Ｃ，Y1，及び
Y2 の物上代位権がＸに優先するという配当表を作成した。
そこで，Ｘは，乙債権に対する抵当権の物上代位権に基づく各差押えが，
Ｘへの転付命令に係る部分については効力を生じないと主張し，Y1 に対
する配当のうち209万5,405円，Y2に対する配当の全額847万7,835円につい
て配当異議の訴えを提起した。
第一審判決（松山地裁宇和島支部平成11年７月８日判決，金融・商事判
例1148号12頁）及び原審判決（高松高裁平成12年３月31日判決，金融・商
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事判例1148号９頁）は，いずれも抵当権の物上代位権行使と代位目的債権
の譲渡との優劣に関する最判平成10年を引用し，抵当権の物上代位権に基
づく差押えが優先すると判示し，Ｘの請求を棄却した。そのため，Ｘが上
告した。
［判旨］
「転付命令に係る金銭債権（以下,「被転付債権」という｡）が抵当権の
物上代位の目的となり得る場合においても，転付命令が第三債務者に送達
される時までに抵当権者が被転付債権の差押えをしなかったときは，転付
命令の効力を妨げることはできず，差押命令及び転付命令が確定したとき
には，転付命令が第三債務者に送達された時に被転付債権は差押債権者の
債権及び執行費用の弁済に充当されたものとみなされ，抵当権者が被転付
債権について抵当権の効力を主張することはできないものと解すべきであ
る。けだし，転付命令は，金銭債権の実現のために差し押さえられた債権
を換価するための一方法として，被転付債権を差押債権者に移転させると
いう法形式を採用したものであって，転付命令が第三債務者に送達された
時に他の債権者が民事執行法159条３項に規定する差押等をしていないこ
とを条件として，差押債権者に独占的満足を与えるものであり（民事執行
法159条３項，160条)，他方，抵当権者が物上代位により被転付債権に対
し抵当権の効力を及ぼすためには，自ら被転付債権を差し押さえることを
要し（最高裁平成13年（受）第91号同年10月25日第一小法廷判決・民集55
巻６号975頁)，この差押えは債権執行における差押えと同様の規律に服す
べきものであり（同法193条１項後段，２項，194条)，同法159条３項に規
定する差押えに物上代位による差押えが含まれることは文理上明らかであ
ることに照らせば，抵当権の物上代位としての差押えについて強制執行に
おける差押えと異なる取扱いをすべき理由はなく，これを反対に解すると
きは，転付命令を規定した趣旨に反することになるからである。なお，原
判決に引用された当審判決は，本件とは事案を異にし，適切ではない｡」
と判示し，原審判決を変更し，Ｘの請求を認めた。
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２ 物上代位の目的債権に対する転付命令
最判平成14年は，抵当権の物上代位権行使としての「差押」が，民事執
行法の規律に服することを理由として，抵当権の物上代位権行使と代位目
的債権に対する転付命令の優劣につき，抵当権者が物上代位権に基づいて
被転付債権を差押える前に，転付命令が第三債務者に送達されたときは転
付命令が優先すると判示した。そして，原審判決が引用する最判平成10年
については,「本件とは事案を異にし，適切ではない」と述べるのみであ
る。
この優劣問題についての先例である大連判大正12年は,「転付命令アリ
タルトキハ民事訴訟法六百一条（現行民事執行法160条に相当―筆者注）
ノ規定ニ依リ債務者ハ差押債権者ノ債権ヲ弁済シタルモノト看做サレ，其
ノ限度ニ於テ転付債権ハ差押債権者ニ移転スルコト明白ナル所ニシテ，斯
ノ如キ効力ヲ生スルコトハ民事訴訟法ノ規定スル所ナルカ為ニ実体法上然
ラサルモノト謂フヘカラス。是ヲ以テ抵当権ノ目的物ノ滅失ニ因リ債務者
カ第三者ヨリ金銭ヲ受取ルヘキ債権ヲ有スル場合ニ於テ，其ノ債権ニ付抵
当権者カ差押ヲ為ササル間ニ他ノ債権者カ差押ヲ為シ転付命令ヲ受ケタル
トキハ，該命令カ規定ニ従ヒ送達セラルルニ因リテ差押債権者ノ債権ハ弁
済セラレタルモノト看做サレ，其ノ限度ニ於テ転付債権ハ差押債権者ニ移
転シテ債務者カ第三者ヨリ金銭ヲ受取ルヘキ債権関係ナキニ帰スルコトハ，
債務者カ其ノ債権ヲ他人ニ譲渡シタル場合ト異ナルコトナシ」(句読点，
筆者）と述べ，転付命令の優先を認めた。つまり，大連判大正12年は，転
付命令と債権譲渡を同一視し，いずれも民法304条１項但書の「払渡又ハ
引渡」に含まれると解し，その場合，物上代位権は失権すると解したわけ
である。
その後の一連の大審院判例は，大連判大正12年に従って債権譲渡を転付
命令と同一視し，債権譲渡が「払渡又ハ引渡」に含まれると解し，債権譲
渡を優先させた
（79）
。また，最高裁（一小）昭和58年12月８日判決（民集37巻
10号1517頁）は，土地区画整理法112条２項に基づく清算金債権に対して
一般債権者が転付命令を得た事案に関し，転付債権者の清算金支払請求を
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否定したが，その判決理由の中で転付命令と債権譲渡を同一視していた
（80）
。
さらに，最判昭和60年は,「差押」の趣旨についての叙述の中で,「目的債
権の弁済をした第三債務者又は目的債権を譲り受け若しくは目的債権につ
き転付命令を得た第三者が不測の損害を被ることを防止しようとすること
にある」と述べ，やはり，債権譲渡と転付命令を同一視していた。
以上のように，判例は，一貫して債権譲渡と転付命令を同一視してきた
のであり，その論理に従えば，債権譲渡に関する最判平成10年の射程は，
転付命令にも及ぶはずである。その結果，転付命令は，民法304条１項但
書の「払渡又ハ引渡」には含まれず，物上代位権が優先するはずである。
実際，本判決の第一審および原審の各判決は，そのように判示した。とこ
ろが，本判決は，実体法上の解釈を行うことなく，民事執行法上の制約か
ら物上代位権行使を制限し，転付命令を優先させたのである。では，その
結論は，民事執行法の解釈としても妥当であろうか。
本件では，実体法上，用地買収契約の締結と同時に，建物補償金債権上
に抵当権（物上代位権）が及んでいる。このように，優先権の目的となっ
ている債権が転付命令の対象となるか否かについては，従来，質権の目的
となっている債権の被転付適格の問題として議論されてきた。すなわち，
この問題については否定説と肯定説があり，最高裁（二小）平成12年４月
７日判決（民集54巻４号1355頁）は肯定説を採った。肯定説によれば，優
先権が付着したまま目的債権は，転付債権者に移転すると解されるわけで
ある
（81）
。その論理は，物上代位権という優先権の目的債権の被転付適格につ
いても当てはまるであろう。
したがって，否定説を採れば，そもそも転付命令を得ることができない
ため，物上代位権が優先することになり，他方，肯定説を採れば，被転付
債権に物上代位権が付着しており，転付債権者は，物上代位権の負担付き
のまま債権名目額を券面額とする転付命令を得るから，その後の物上代位
権行使により転付債権者の独占的満足は覆ることになる
（82）
。
ところが，最判平成14年は，物上代位の目的債権の被転付適格を肯定し
たうえで,「転付命令が第三債務者に送達される時までに抵当権者が被転
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付債権の差押えをしなかったときは，転付命令の効力を妨げることはでき
ず，差押命令及び転付命令が確定したときは，転付命令が第三債務者に送
達された時に被転付債権は差押債権者の債権及び執行費用の弁済に充当さ
れたものとみなされ，抵当権者が被転付債権について抵当権の効力を主張
することはできない」と述べるのである。他方，原審判決は，転付命令の
「確定によって債権の同一性を保ったままで執行債権者に移転し，右移転
によってその券面額で執行債権が弁済されたものとみなされるだけで，第
三債務者の債務が消滅するものではない」と述べる。
両判決の違いは，転付命令確定の効果として，被転付債権の存続を認め
るか否かであるが，民事執行法160条により「弁済されたものとみなされ
る」のは，転付債権者の債権（執行債権）であり，被転付債権ではない。
被転付債権は，第三債務者による現実の弁済がない限り存続しているので
あるから，原審判決が正当である。
次に，最判平成14年は，被転付債権に対する物上代位権（抵当権）の効
力を否定する理由として,「転付命令が第三債務者に送達された時に他の
債権者が民事執行法159条３項に規定する差押等をしていないことを条件
として，差押債権者に独占的満足を与えるものであり（民事執行法159条
３項，160条)」と述べる。しかし，民事執行法159条３項の趣旨は，平等
主義の例外として転付債権者に独占的満足を与える制度ではあるが，転付
債権者が一般債権者であるときには，他の一般債権者との関係においてそ
うなるのであり，優先権を有する債権者が差押・仮差押をするときには，
同規定の適用はないと解すべきであるから
（83）
，この理由には賛成できない。
さらに，最判平成14年は,「他方，抵当権者が物上代位により被転付債
権に対し抵当権の効力を及ぼすためには，自ら被転付債権を差し押さえる
ことを要し」と述べる。しかし，物上代位権の効力を被転付債権（代位目
的債権）に及ぼすためには，被転付債権を差押えることを要するという見
解は，物上代位権は,「差押」により発生すると解し，物上代位権の発生
時期を基本的に誤解するものであるから不当である。このような発想は，
物上代位権者と一般債権者を同一視するものであり，到底賛成できるもの
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ではない。被転付債権（本件の建物補償金債権）に物上代位権が及ぶのは，
民法304条１項本文に基づき，一定事由の発生時（本件では用地買収契約
時）からであり，差押えによるものではないからである。
ところが，最判平成14年は，かかる解釈を基にして，物上代位権に基づ
く「差押えは債権執行における差押と同様の規律に服すべきものであり
（同法193条１項後段，２項，194条)，同法159条３項による差押えに物上
代位による差押えが含まれることは文理上明らかである」と述べ，転付命
令優先の結論を導いたのである。しかし，物上代位権に基づく差押えは，
民事執行法上，担保権の実行であり，また債務名義も不要であるなど，通
常の債権執行における差押えと同じではなく，民事執行法上の解釈に限定
しても，最判平成14年は妥当ではない，ということになる
（84）
。
最判平成14年の調査官コメントは,「本判決は，転付命令の効果として
の目的債権の移転が民法304条１項の『払渡又ハ引渡』には当たるとした
ものではなく，転付命令の制度からすれば，目的債権の債権譲渡と異なり，
抵当権の効力が目的債権に及ばなくなると解すべき理由があるとしたもの
と理解することができるから，平成10年判決と矛盾することはないものと
いえよう」(金融・商事判例1148号６頁，金融法務事情1648号55頁，判例
時報1785号36頁，判例タイムズ1091号69頁）と述べる。
しかし，最判平成10年の論理に従えば，実体法上,「目的債権の譲渡と
同じく，抵当権の効力が目的債権に及ぶ」と解さなければならず，転付命
令の制度から，そのことを否定する理由がない。また，最判平成14年は，
手続法上の解釈に終始したつもりであろうが,「抵当権者が物上代位によ
り被転付債権に抵当権の効力を及ぼすためには」と述べ，実体法上の権利
である抵当権の効力（物上代位権）についても言及しており，しかも，被
転付債権（代位目的債権）に抵当権の効力を及ぼすためには,「自ら被転
付債権を差し押さえることを要し」と述べ，明らかに最判平成10年の論理
に抵触することを述べているのである。このように，物上代位権の発生時
期さえも誤解するような判決が，なぜ，最高裁から出たのであろうか。最
判平成10年に対する多数学説の誤った批判に，最高裁が配慮したと評価せ
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ざるを得ないのである。
五 結 語
最判平成10年は，民法典施行100周年に相応しい画期的な判決であった。
しかし，その後，最判平成10年および第三債務者保護説（私見）に対して
なされた批判は，基本的な誤解に基づくものがほとんどであり,「差押」
の趣旨とは，同項但書が存在しない場合を論じなければならないことさえ
も十分に理解されておらず，同項但書立法後のことまで,「差押」の趣旨
として議論されていたのである。そのため，本稿では，第三債務者保護説
に対する批判の不当性を明らかにすることに，多くの頁数を割いた。では，
なぜ，第三債務者保護説でなければならないのか。そのことは既に十分述
べてきたが，今一度，再確認したい。
まず，民法304条１項が存在しなければ，どうなるか。担保目的物が滅
失・毀損その他の何らかの事由により減価した場合，担保物権の優先弁済
権が侵害され，あるいは優先弁済権侵害の可能性が生じる。この状態を放
置すれば，担保金融は阻害されるであろう。そこで，担保権者を保護する
ため，担保目的物の減価と同時に，債務者・担保権設定者が，その担保目
的物の減価に相当する物を取得する場合，その減価相当物（代位目的物）
に担保物権の効力を及ぼしてよい。この減価相当物が何かは，国と時代に
より様々であり，立法政策の問題である。いわゆる「代替的物上代位」の
典型とされる保険金への物上代位でさえ，かつて，その立法化について激
しく議論されたし，アメリカでは，保険金への不動産担保権（mortgage）
の物上代位は原則として否定されているからである
（85）
。しかし，債権者・債
務者間の経済的公平と優先弁済権確保の観点から，一旦，法律により代位
目的物とされたなら，その上に担保物権が成立することを認めるわけであ
る。これが，物上代位権付与を定める民法304条１項本文の趣旨である。
次に，民法304条１項本文だけしか存在しなければ，どうなるか。その
場合，担保物権（物上代位権）が代位目的物の上に及んでおり，代位目的
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物は，担保物権の優先的拘束を受けているため，第三債務者は，物上代位
権の発生・成立と同時に，担保権者（物上代位権者）に対し代位目的物を
弁済すべき義務がある。その場合，第三債務者は，担保権者の存在を知ら
なければ，代位目的物を債務者（設定者）に弁済してしまうであろう。し
かし，第三債務者は，そのような弁済による代位目的債権の消滅を担保権
者に主張できない。その代位目的債権上には担保物権が付着しており，そ
のことは担保物権自体の公示により悪意擬制されているからである。それ
ゆえ，このままの状態で放置すれば，第三債務者は，その弁済後に担保権
者から請求を受けることになり，ここにおいて，第三債務者は二重弁済の
危険に陥るのである。問題は，この状態をどうするかである。
多くの立法例は，物上代位権付与と同時に，この第三債務者の二重弁済
の危険を防止するための措置を講じている。つまり，第三債務者が債務者
等に弁済する前に，担保権者自身が，物上代位権の存在を第三債務者に知
らせる措置である。その措置が，民法304条１項但書の「差押」である。
これが，｢差押」の趣旨に関する第三債務者保護説である。
そして，同項但書が設けられた結果，担保権者による「差押」がない間
は，第三債務者は，代位目的債権の債権者である債務者や同債権の譲受人
等に弁済しても，その弁済による代位目的債権の消滅を担保権者に主張で
きるわけである。つまり，同規定が設けられた結果，第三債務者の二重弁
済の危険が消失し，第三債務者から弁済を受ける債務者や債権譲受人も保
護されるわけである。他方，担保権者による「差押」があった場合，それ
により代位目的債権の上に担保物権が及んでいることを知ったのであるか
ら，第三債務者は，債務者等に現実の弁済をしていない限り，担保権者に
弁済しなければならず，その場合には，担保権者が保護され，民法304条
１項本文の趣旨が生かされるわけである。こうして，第三債務者を保護す
ることにより，すべての利害関係人の利害調整が行われるわけである。
以上のように,「差押」の趣旨に関する第三債務者保護説は，民法304条
１項但書が存在しない場合の第三債務者の立場に着眼した説であり，同規
定が設けられた後のことまでを述べたものでないことは当然である。とこ
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ろが，第三債務者保護説を批判する諸説はすべて，この点を混同し，第三
債務者保護説に対し批判を行っているのであり，最判平成10年に対しても,
「物上代位権の暴走」や「銀行の過剰保護」というレッテルを貼るのであ
る。
しかし，民法304条１項の法的構造を正確に理解すれば，同項但書の
「差押」の趣旨は，第一次的・直接的には第三債務者の二重弁済の危険防
止のみにあり，その趣旨を踏まえれば，抵当権者は，第三債務者が現実の
弁済をなすまでは，物上代位権に基づく差押えをなすことができ，結果と
・・・
して，抵当権者が保護されるだけのことである（もし，抵当権者による差
・・
押え前に，第三債務者が代位目的債権の譲受人（第三者）に弁済していれ
ば，その弁済は有効であり，結果として，第三者が保護される)。したが
・・・・・
って，最判平成10年は，物上代位権を強化したのではなく，民法304条１
項について，本来なすべき解釈を行っただけであることを理解すべきであ
る。
〔注〕
(１) 清原泰司『物上代位の法理―金融担保法の一断面―』17頁，40頁，72
頁－73頁（民事法研究会，1997年）参照。
(２) 大連判大正12年以降，最判昭和60年に至るまでの最上級審判例が，一
貫して第三者保護の立場に立っていることについては，清原・前掲注
(１)71頁－72頁参照。
(３) 清原泰司「判批」判例評論463号22頁（1997年)。
(４) 清原泰司「抵当権の物上代位性をめぐる実体法上の問題点」加藤一郎
・林良平編『担保法大系 第１巻』343頁，364頁（金融財政事情研究会，
1984年)。
(５) 朝日新聞・平成10年（1998年）１月31日朝刊第一面に,「賃料債権譲
り渡し 差し押さえ逃れダメ」という大見出しの記事が掲載され，ジュ
リスト1129号（1998年３月１日号）103頁には,「『債権回収逃れ』に歯
止めかける初判断」という司法記者の論評が掲載された。また，実務界
からも，執行妨害に苦しむ多くの賃料債権差押事例が救済されることに
なると評価された（今井和男「物上代位と債権譲渡の画期的な最高裁判
例」銀行法務21・548号１頁（1998年))。
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(６) 私見および最判平成10年に対する批判への反論として，清原泰司「抵
当権の物上代位に関する基礎的考察―最高裁平成10年１月30日判決を踏
まえて―」損害保険研究62巻３号163頁以下（2000年)，同「物上代位の
法的構造」法学新報110巻１・２号175頁以下（2003年）参照。
(７) 清原・前掲注(４)360頁。
(８) 清原・前掲注(１)32頁。
(９) 最判平成10年が物上代位権優先の結論を導くためには,「差押」の趣
旨から説き起こす論理必然性があった理由の詳細については，清原・前
掲注(６)法学新報110巻１・２号177頁以下参照。
(10) 高木多喜男『担保物権法［第３版]』142頁（有斐閣，2002年）
(11) 高木・前掲注(10)143頁。
(12) 阪口彰洋「抵当権の物上代位と転付命令」銀行法務21・567号50頁
(1999年）
(13) 松岡久和「判批」民商法雑誌120巻６号124頁（1999年)。山野目教授
も，民法304条１項但書の趣旨を専ら第三債務者による二重弁済の防止
・・
に求めると，物上代位の差押がなされるより前に目的債権を設定者が取
り立て，または有償で第三者に譲渡した場合，抵当権者に不当利得返還
請求権が認められることになり，そのような結果は不当であるとして第
三債務者保護説を批判する（山野目章夫『物権法』234頁（日本評論社，
2002年)。高橋教授も同旨を述べる（高橋眞「判批」ジュリスト1157号
70頁（1999年))。
しかし，これらの批判は，第三債務者保護説が，同但書が設けられて
いない場合について論じた説であることを理解していない。同但書が設
けられた結果，物上代位権に基づく「差押」前であれば，抵当権設定者
は，代位目的債権を取り立てたり，代位目的債権を第三者に譲渡するこ
とは自由であるし，他方，第三債務者の設定者や第三者（債権譲受人）
に対する弁済は有効であり，抵当権者にもその弁済を対抗しうるから，
そもそも，抵当権者には，設定者や第三者に対する不当利得返還請求権
は生じないのである。
(14) 阪口・前掲注(12)50頁。
(15) 松岡・前掲注(13)124頁。第三債務者保護説を批判する見解のほとん
どすべては，民法304条１項但書の「差押」の趣旨を考えるに際し，同
但書の立法の前と後を峻別せず，第三債務者保護説が，その立法前の場
面を論じていることを理解していない。これらの見解は，同但書の立法
後にまで第三債務者保護説を勝手に貫徹し，第三債務者保護説によれば，
(桃山法学 第２号 ’03)44
｢差押」をしなかった抵当権者に不当利得返還請求権が認められること
になると述べ，同説を批判するのである。したがって，松岡教授の見解
について,「第三債務者保護説との関係で言うならば，論議を噛み合わ
せようとする努力もなされている」(山野目章夫「抵当権の賃料への物
上代位と賃借人による相殺（上)」ＮＢＬ713号10頁の注７（2001年))と
いう評価には同意し難い。
(16) 清原泰司「判批」判例評論475号27頁（1998年)。
(17) 『ボアソナード氏起稿再閲修正民法草案注釈 第四編全』296頁（司法
省，訳者・刊行年不詳）[以下,「ボアソナード」として，この翻訳書を
引用する]。フランス語原文は， G. Boissonade, Projet Code Civil pour
1’empire du Japon accompagn, d’un commentaire, nouvelle ed., t.Ⅳ, 1891, p.
267.に拠る。
ボアソナード民法草案1638条１項は次のとおりである。
「若シ先取特権ノ負担アル物カ第三者ノ方ニテ滅失シ又ハ毀損シ第三者
カ此カ為メ債務者ニ賠償ヲ負担シタルトキハ先取特権アル債権者ハ他ノ
債権者ニ先タチ右ノ賠償ニ於ケル債務者ノ権利ヲ行フコトヲ得但其先取
特権アル債権者ハ弁済前ニ適正ノ方式ニ従ヒ弁済ニ付キ異議（opposi-
tion）ヲ述フルコトヲ要ス」
(18) 谷口安平教授は,「ボアソナードによれば，先取特権は『物を代表す
る価額』へ当然に『移転』するのであり,『異議』の目的は第三債務者
の保護にあり担保財産はもともと債務者（所有者）の一般財産に入って
いなかったと見ているわけであるから，弁済されないかぎり追及を認め
る特定説がこの考えに忠実であり，担保権者保護のためにも妥当である」
(谷口安平「物上代位と差押」奥田昌道ほか編『民法学３《担保物権の
重要問題》』115頁（1976年)）と述べているので，現行民法の「差押」
の趣旨については特定性維持説を採っている。ところが，この谷口説を
第三債務者保護説として挙げる文献がある（野山宏「判解」法曹時報50
巻６号185頁の注20（1998年)，小杉茂雄『新版注釈民法（９）物権（４)』
176頁［柚木馨・高木多喜男編］(有斐閣，1998年)，阪口・前掲注(12)
50頁の注７）が，これは誤りである。
同様に，第三債務者保護説の論者として，吉野衛判事が挙げられる
(野山・前掲法曹時報50巻６号185頁の注20，阪口・前掲注(12)50頁の注
７）が，これも誤りである。なぜなら，吉野判事は,「私は，物上代位
のための差押えに関する立法の沿革からみて，物上代位は，担保物権の
価値権としての性質にかんがみ，法律がとくに認めたものであり（その
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意味で『明文なければ物上代位なし』)，したがって，民法304条は，担
保物権の効力が代位物のうえに及んでいることを当然の前提としつつも，
担保物権者自身による差押えをその効力保全の要件としていると解する」
(吉野衛「物上代位に関する基礎的考察（上)」金融法務事情968号13頁
(1981年)）と述べ，その見解が，大連判大正12年と同じ優先権保全説の
立場であることを明言しているからである（吉野衛「物上代位における
差押えの意義」加藤一郎・米倉明編『ジュリスト増刊 民法の争点Ⅰ
(総則・物権・親族・相続)』160頁－161頁（有斐閣，1985年))。
谷口教授と吉野判事はともに，民法304条立法の沿革の研究により，
同条の淵源であるボアソナード民法草案1138条（翻訳本では1638条）１
項但書の opposition（異議)につき，ボアソナード博士が第三債務者保
護説を採っていたことを指摘したが，現行民法304条１項但書の「差押」
の趣旨について，第三債務者保護説を主張することはなかったのである
(吉野説に対する評価について，清原・前掲注(１)281頁参照)。
(19) 清原・前掲注(１)78頁。旧民法（明治23年・1890年）債権担保編133
条１項但書の「払渡差押（opposition)」の趣旨も同じである（清原・前
掲注(１)89頁－90頁)。
旧民法債権担保編133条１項は次のとおりである。
「先取特権ノ負担アル物カ第三者ノ方ニテ滅失シ又ハ毀損シ第三者此カ
為メ債務者ニ賠償ヲ負担シタルトキハ先取特権アル債権者ハ他ノ債権者
ニ先タチ此賠償ニ於ケル債務者ノ権利ヲ行フコトヲ得但先取特権アル債
権者ハ弁済前ニ合式ニ払渡差押（opposition）ヲ為スコトヲ要ス」
(20) 松岡・前掲注(13)126頁の注８。
(21) 清原・前掲注(１)17頁，104頁，同・前掲注(６)損害保険研究62巻３
号188頁，同・前掲注(６)法学新報110巻１・２号199頁。
(22) ｢差押」の趣旨に関する最判平成10年の考え方の解説については，野
山・前掲注(18)166頁－167頁参照。
(23) 最判平成10年を批判する見解は,「差押え前でも目的債権が抵当権者
に帰属し，設定者に弁済さるべきでないという前提をとるときは，それ
が登記によって公示されている以上，論理的には，譲受人等は弁済の受
領後でも不当利得としてその価値を返還すべきものでなければならない。
野山調査官はこれを否定するが（野山・前掲170頁)，その理由は示され
ていない」(高橋・前掲注(13)70頁）と述べるが，この叙述は，民法304
条１項但書の立法前と立法後のことを混同している。同項但書の立法後
は，同規定を適用すれば済むことであり，譲受人等に不当利得が生じな
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いのは当然であり，野山調査官が理由を示さなかったのも，あまりにも
当然のことだからである（野山・前掲注(18)170頁)。
(24) 高橋眞「物上代位に基づく差押えの意義」銀行法務21・569号37頁
(1999年)，同・前掲注(13)69頁。
(25) 清原・前掲注(１)102頁，同「抵当権の物上代位に基づく差押えの意
義」銀行法務21・567号35頁（1999年）など参照。
(26) 生熊長幸『物上代位と収益管理』17頁，190頁（有斐閣，2003年)。な
お，生熊説に対する評価については，後掲注(60)参照。
(27) 第三債務者保護説と特定性維持説は，一定事由の発生と同時に物上代
位権が代位目的債権上に及ぶとする点や，物上代位権は原担保権の効力
そのものであり，両者は同一性を有するから，物上代位権の公示は原担
保権の公示で足りるとする点では同じ結論に至る。しかし，特定性維持
説は，物上代位価値権説から「差押」の趣旨を導き出している点，およ
び「差押」の趣旨を代位目的債権の特定性維持にのみ求めるため，誰が
差押えてもよい（物上代位権者は，他の債権者に先行して差押えること
を要しない）という点で，第三債務者保護説とは異なる。また，特定性
維持説は,「差押」を第三債務者に対する物上代位権の公示方法と考え
ず,「第三債務者」と「第三債務者以外の第三者」を峻別しない点で，
第三債務者保護説と根本的に異なる。
(28) 並木茂「抵当権の物上代位の目的となる債権に対する転付命令の効力
(上)」金融法務時事情1162号50頁の注６（2002年）は，第三債務者保護
説の論者として曄道文藝博士を挙げるが，これは不正確である。曄道博
士は，物上代位法定債権質権説の立場に立ちつつ,「差押」の趣旨につ
いては優先権保全説（第三者保護説）を主張し，後述の大連判大正12年
の出現に影響を与えた論者だからである（清原・前掲注(１)95頁－98頁
参照)。
(29) 清原・前掲注(１)73頁，同・前掲注(25)銀行法務21・34頁。私見と同
じく，代位目的債権の特定性維持を,「差押」の趣旨目的に求めること
は論理的におかしく，それは,「差押」の結果であると述べる見解とし
て，吉野・前掲注(18)『ジュリスト増刊 民法の争点Ⅰ』162頁，角紀
代恵「物上代位」小林秀之・角紀代恵『手続法から見た民法』46頁（弘
文堂，1993年)，野山・前掲注(18)166頁がある。
これに対し，私見を批判し,「特定性維持説は，現実の弁済を阻止し
て債権の特定性が失われないようにするために（清原教授の言葉を借り
れば，差押えの法的効果（結果）を獲得するために)，差押えが必要と
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するものであり，差押えの目的については説明がなされている」(高橋
・前掲注(24)38頁）と述べる見解がある。高橋説は，民法304条１項但
書の立法前の場面を見ず，第三債務者の二重弁済の危険の存在さえ否定
する見解であるから，このように解するのである。しかし，この批判が
失当であるのはいうまでもない（後掲の注(32)および注(50)参照)。
なお，私見と高橋説の対立を取り上げ，山野目教授は,「一般に『論
理的段差』『目的』『結果』といった言葉に傾く論議は，穣のあるものに
はならないのであり，むしろ必要なのは，右の松岡注９とその対応本文
が提起するような法律的解決の中身をめぐる議論である」(山野目・前
掲注(15)11頁上段の注７）と述べる。しかし,「差押」の趣旨について
正確な説明を行うためには，その説明の前提となる場面（民法304条１
項但書が存在しない場面）を明確にして論じなければならなず，逆に，
誤った場面を前提にして「法律的解決の中身」議論することこそ，不毛
の議論となる。山野目教授も，松岡教授や高橋教授と同様,「差押」を
しなかった抵当権者に不当利得返還請求権を認める見解を採り,「差押」
の趣旨説明の前提を基本的に誤解しているため（前掲注(15)参照)，こ
の提言には同意し難い。
(30) 清原・前掲注(１)72頁，同・前掲注(３)17頁，同・前掲注(16)26頁，
同・前掲注(６)法学新報110巻１・２号184頁－185頁。私見と同じく，
最判昭和59年および同昭和60年が述べる「差押」の趣旨として，実質的
に意味があるのは，第三者の不測の損害防止だけであると述べるのは，
秦光昭「物上代位における『払渡』前の差押えの意義」金融法務事情
1466号11頁（1996年）である。
(31) 森島昭夫・宇佐美大司「物上代位と差押」法学セミナー370号105頁
(1985年)。なお，清原・前掲注(１)79頁参照。
(32) 高橋教授は，｢民法304条１項但書がなくとも，差押えがない限り，第
三債務者が弁済すべき相手は，自分にとっての債権者すなわち債務者で
あり，その者に弁済する限り，二重払いの危険は存しない」(高橋・前
掲注(24)銀行法務21・37頁）と述べ，民法304条１項但書が存在しない
場合における第三債務者の二重弁済の危険の存在を論理的前提とする第
三債務者保護説（私見）を批判し（高橋説の不当性については，後掲注
(50)参照)，｢現行法のもとで民法304条１項但書がない場合，第三債務
者が抵当権者（中略）に支払わなければならないとする前提には疑問が
あるが，かりにこの前提を認め，差押えに第三債務者保護の意義を認め
たとしても，差押えがそれと同時に特定性維持の意義を有し，また，抵
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当権者の優先権を保全する意義を有するということは，論理的には可能
である。というのは，第三債務者保護説，優先権保全説，特定性維持説
は，それによって保護されるべき者の利益が相互に対立関係にあるわけ
ではなく」(高橋・前掲注(24)銀行法務21・38頁）と述べる。
しかし，この点において既に第三債務者保護説を誤解している。なぜ
なら，民法304条１項但書が存在しなければ，同項本文に基づき，第三
債務者が弁済すべき相手は抵当権者なのであり,「差押」によって物上
代位権が発生するものではないからである。さらに，第三債務者保護説
と異なり，特定性維持説や優先権保全説は，民法304条１項但書が存在
しない段階では，第三債務者の二重弁済の危険の存在を認めない説であ
り，その論理的前提が第三債務者保護説とは根本的に異なる説である。
これに対し，第三債務者保護説は，特定性維持や優先権保全に，｢差押」
の第一次的な意義を認めない説であるから，それらは，民法304条１項
但書の立法後における「差押」の法的効果(結果）にすぎず,「差押」の
・・・
趣旨でもない。そのため，第三債務者保護説とそれ以外の説とでは，論
じている場面が根本的に異なるのである。
次に，高橋教授は,「①第三債務者保護説は，債権の弁済前，特定性
を維持している段階で，第三債務者が抵当権者に支払うべきか，自己の
債権者に支払うべきかという問題を扱う。この点について，抵当権者の
差押えの有無が基準となり，差押えがない限り，自己の債権者に支払え
ば免責されることとなる」(高橋・前掲注(24)銀行法務21・38頁）と述
べる。しかし，この点も誤りである。なぜなら，第三債務者保護説は，
債権の弁済前，特定性を維持している段階で，第三債務者が抵当権者に
支払うべきか，自己の債権者に支払うべきかという問題を扱わないから
・・・・
である。第三債務者保護説が論じているのは，民法304条１項但書が存
在しない場面であり，その場面では，物上代位権の発生により，第三債
務者は，必ず抵当権者に支払わなければならず，自己の債権者に弁済し
ても免責されないのである。だからこそ，第三債務者は，二重弁済の危
険に陥るのである。
また，前掲のように，高橋教授は,「この点について，抵当権者の差
押えの有無が基準となり，差押えがない限り，自己の債権者に支払えば
免責される」と述べるが，これは，民法304条１項但書が存在する結果
であり，第三債務者保護説とは何の関係もない叙述である。また，高橋
教授は,「②優先権保全説は，同じく債権の弁済前，特定性を維持して
いる段階での問題を扱う。……これに対して，③特定性維持説は，債権
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の弁済後，特定性を喪失した後の問題を扱う」(高橋・前掲注(24)銀行
法務21・38頁－39頁）と述べるが，このような分類にも賛成できない。
両説は，いずれも特定性の維持を前提とする説であり，第三者を保護す
るか，抵当権者を保護するかに違いがあるだけである。そして，特定性
維持説は，抵当権者保護の観点から，代位目的物の特定性維持のみが
｢差押」の趣旨であると解し，代位目的物が債務者等の一般財産に混入
することだけを防止すればよいと考えるため，誰が差押えてもよいと解
するのであり，抵当権者自身の先行差押えは要求されないのである。そ
れゆえ，高橋教授が，特定性維持説では,「抵当権者は，混入すなわち
債権の特定性の喪失を防ぐために，支払前の差押えを要求されることに
なる」(高橋・前掲注(24)銀行法務21・39頁）と述べるのは，本来の特
定性維持説の内容ではない。抵当権者に先行差押えを要求するのは優先
権保全説の方なのである。
(33) 松岡・前掲注(13)123頁，西島梅治『保険法［第三版]』232頁の注２
(悠々社，1998年)，山野目・前掲注(13)234頁－235頁。
(34) 野山調査官は,「差押」の趣旨につき，最判平成10年が，なぜ，第三
者（競合債権者）保護を排除したか（第三者保護は，第三債務者保護に
よる反射的利益・副次的目的にすぎない）について解説している（野山
・前掲注(18)166頁－167頁)。
(35) 松岡・前掲注(13)124頁の注11。
(36) 梅謙次郎『訂正増補 民法要義 巻乃二 物権編（第参拾壱版)』329
頁（有斐閣書房，1911年)。
(37) 清原・前掲注(６)損害保険研究62巻３号182頁－183頁参照。
(38) 土地改良法123条は次のとおりである（土地区画整理法112条も同旨で
ある)。
「①土地改良事業を行う者は，換地計画若しくは交換分合計画に定める
清算金又は第119条ただし書若しくは前条の規定による補償金を支払う
場合において，当該土地，物件又は権利につき先取特権，質権又は抵当
権があるときは，その補償金又は清算金（当該権利の及ぶべき額として
定められたものに限る｡）を供託しなければならない。但し，先取特権，
質権又は抵当権を有する者から供託しなくてもよい旨の申出があった場
合には，この限りでない。
②前項の先取特権，質権，抵当権を有する者は，同項の規定により供
託された補償金又は清算金に対して，その権利を行うことができる｡」
(39) 我妻栄『新訂 担保物権法（民法講義Ⅲ)』289頁（岩波書店，1968年)。
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(40) 土地収用法104条但書は，民法304条１項但書と同じく「差押」を要求
するものであり，土地改良法123条１項本文と異なり，事業施行者に
｢供託義務」を課していない。なお，土地収用法104条は次のとおりであ
る。
「先取特権，質権若しくは抵当権の目的物が収用され，又は使用された
場合においては，これらの権利は，その目的物の収用又は使用に因って
債務者が受けるべき補償金等又は替地に対しても行うことができる。但
し，その払渡又は引渡前に差押をしなければならない｡」
(41) 我妻・前掲注(39)291頁。
(42) 我妻・前掲注(39)288頁。
(43) 我妻説に対する，私見による評価については，清原・前掲注(１)79頁
－82頁参照。
(44) 物上代位権自身による「差押」は，第三債務者に対して物上代位権の
存在を知らせ，第三債務者をインフォメーションセンターとすることで
あり，その結果，第三債務者から弁済を受ける利害関係人の利益も保護
される。つまり,「差押」は，債権譲渡の場合に譲渡人から債務者に対
してなされる「通知」(民法467条１項）と同じ機能を営んでいるといえ
るのである（清原・前掲注(６)188頁－189頁参照)。
(45) 野山調査官が,「本判決は，差押えには事実上の第三者保護機能（他
の債権者との間で法律関係の紛糾を招くことをある程度防ぐという単な
る事実上の機能）があると考えれば足りるとしたものと思われる」(野
山・前掲注(18)167頁）と述べるのは，このような意味である。
(46) ボアソナード・前掲注(17)296頁。
(47) ボアソナード・前掲注(17)624頁。
ボアソナード民法草案1805条６号は次のとおりである。
「抵当ハ左ノ諸件ニ因リ消滅ス
〈中 略〉
第六 抵当不動産ノ全部滅失但第千七百七条ニ従ヒ債権者ノ権利ノ其
滅失ヨリ生ス可キ賠償ニ移転スルコトヲ妨ケス」
ボアソナード民法草案1707条１項は次のとおりである。
「意外若クハ不可抗ノ原由又ハ第三者ノ所為ニ出テタル抵当財産ノ滅失，
減少又ハ損壊ハ債権者ノ損失タリ但先取特権ニ関シ第千六百三十八条ニ
記載シタル如ク賠償ヲ受クヘキ場合ニ於テハ債権者ノ賠償ヲ受クルノ権
利ヲ妨ケス」
(48) 宮城浩蔵『民法正義 債権担保編 巻之弐 第六版』354頁－355頁
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(新法註釈会，1892年)。
旧民法債権担保編292条６号は次のとおりである。
「抵当ハ左ノ諸件ニ因リ消滅ス
〈中 略〉
第六 抵当不動産ノ全部滅失但第二百一条ニ従ヒテ債権者ノ権利カ其
滅失ヨリ生ス可キ賠償ニ移転スルコトヲ妨ケス」
また，旧民法債権担保編201条１項は，ボアソナード民法草案1707条
１項とほぼ同じ文言である（詳細は，清原・前掲注(１)52頁－53頁参照)。
(49) 梅・前掲注(34)327頁－329頁。
(50) これに対し，高橋教授は,「条文の比較だけで判断するのは危険であ
るが」と断りつつ，ボアソナード民法草案1638条１項，旧民法133条１
項および現行民法304条１項を比較し，前二者では，先取特権者が行使
しうるのは,「債務者の権利」であるのに対し，現行民法では，先取特
権者は，債務者の権利を客体として，これに「先取特権」を行使しうる
ものとされているから，旧民法までの段階においては，第三債務者は，
先取特権者に直接弁済しなければならず，二重払いの危険にさらされる
が,「現行民法では,『債務者の権利』に対して先取特権を行使しうると
いうのであるから,『債務者の権利』はあくまでも先取特権行使の客体
であるにとどまり，先取特権者は第三債務者に直接弁済を請求しうるも
のではない。先取特権については債権質権者の直接取立権（367条）の
ような権限は与えられていないからである。したがって，現行民法304
条１項但書がなくとも，差押えがない限り，第三債務者が弁済すべき相
手は，自分にとっての債権者すなわち債務者であり，その者に弁済する
限り，二重払いの危険は存しないというべきである」(高橋・前掲注(24)
銀行法務21・37頁）と述べ，私見を批判する。
確かに，現行民法304条１項本文では,「債務者の権利」に対して先取
特権を行使しうるとなっているが，その権利行使の前提として，同規定
に定める事由の発生により，先取特権＝物上代位権は,「債務者の権利
(代替物)」の上に既に成立しているのであり，そのことは，梅博士が，
｢以上ノ理由ニ因リ本条ニ定メタル各種ノ場合ニ於テ先取特権カ其目的
・・・・・・・・・・・・・・・
物ニ代ハルヘキ債権ノ上ニ存スルモノトスルハ固ヨリ至当ナリ」(梅・
前掲注(36)329頁）(傍点，筆者）と述べていることからも明白であり，
その点では，現行民法は，ボアソナード民法草案や旧民法の場合と同じ
なのである。まさに，条文の比較だけで判断するのは危険である。
物上代位権の成立時期は，物上代位制度立法の趣旨からを理解すべき
(桃山法学 第２号 ’03)52
である。それゆえ，先取特権の行使前に既に,「債務者の権利」の上に
先取特権が成立し,「債務者の権利（代位目的債権)」は，先取特権とい
う優先権の拘束を受けているのである。
したがって，民法304条１項本文のみが存在し，同項但書が設けられ
ていない段階では，どのような権利実行手続きを設けるかは別にして，
先取特権者は，実体法上の権利として，第三債務者に対する弁済請求権
を有しており，他方，第三債務者は，実体法上の義務として，先取特権
者に対する弁済義務を負うことになり，二重弁済の危険にさらされるの
である（設定者や第三債務者が，担保物権の優先弁済権を侵害してはな
らない実体法上の根拠は，例えば，民法481条１項の類推に求めること
ができる（我妻・前掲注(39)191頁参照))。さらに，物上代位権を債権
質権類似の優先権と解せば（私見は，そう解さず，物上代位権＝担保物
権と解するものであるが)，物上代位権者は，債権質権の効力として直
接取立権を有する（我妻・前掲注(39)290頁）から，実体法上，直接取
立権を有していることになる。そのため，現行民法304条１項但書が設
けられる前においては，第三債務者は必ず二重弁済の危険に陥るのであ
る。これに対し，第三債務者の二重弁済の危険がなくなるのは，同項但
書が設けられた結果である。
以上，高橋説は，物上代位権の成立時期を誤解し，第三債務者の二重
弁済の危険の存否を見るにあたり，同項但書が設けられる前後を混同し
て論じているのである。
(51) 諸国の立法例も，原担保権と物上代位権との同一性を認め，物上代位
権の順位は，原担保権の順位に従うことが明記されている（清原・前掲
注(１)55頁－56頁参照)。
(52) 道垣内弘人「賃料債権に対する物上代位と賃料債権の譲渡」銀行法務
21・12頁－15頁（1996年)，近江幸治『担保物権法［新訂補正版]』49頁
(弘文堂，1998年）など。
(53) ボアソナード民法草案1638条１項については前掲注(17)，旧民法債権
担保編133条１項については前掲注(19)参照。
(54) 清原・前掲注(１)16頁－17頁，58頁－59頁，89頁－90頁参照。
(55) 吉野・前掲注(18)『ジュリスト増刊 民法の争点Ⅰ』162頁。
(56) 梅・前掲注(36)329頁。
(57) 松浪仁一郎・仁保亀松・仁井田益太郎『帝國民法正解 第五巻 物権
編』936頁－937頁（有斐閣書房，1897年)。
(58) 富井政章「物上代位ヲ論ス」法学志林10巻６号７頁（1908年)。
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(59) 清原・前掲注(１)92頁－93頁参照。
(60) 生熊・前掲注(26)17頁－18頁。公示不要説か，公示必要説かという分
類の基準は，物上代位権と原担保権を同一の権利とみるか，別個の権利
と見るかである。すなわち，物上代位権は，原担保権の拡張でもなく新
たな権利の発生でもなく，原担保権そのものと考えれば，原担保権の公
示が物上代位権の公示となるから，物上代位権独自の公示を要しないと
いう意味で公示不要説を採ることになるのであって，公示不要説によれ
ば，物上代位権の公示が全く不要ということではない（動産先取特権の
ように原担保権自体が公示を要しない場合には，それと同一性を有する
物上代位権の公示も不要であるから，先取特権の物上代位に関するボア
ソナード博士の説明は，物上代位権の公示について言及しなかったもの
と思われる)。要するに，物上代位権の公示として，原担保権の公示と
は別個の公示を要するかという意味での分類であるべきである。
この点に関し，生熊教授は,「旧民法制定過程におけるのと異なり，
民法制定の段階では，担保権者は担保権の効力が物上代位の目的債権に
及んでいることを公示なしに第三者（第三債務者を含む）に対抗しうる
という考え（公示不要説）が捨てられ」(生熊・前掲注(26)16頁）と述
べ，公示不要説は，物上代位権の公示を全く要しないとする説であるか
のように説明する。生熊教授のそのような理解は,「平成10年新判例は，
物上代位の目的債権が譲渡され対抗要件が具備された後になお抵当権者
が目的債権につき物上代位しうる理由につき，抵当権の効力が物上代位
の目的債権に及ぶことは抵当権設定登記により公示されているとみるこ
とができるという点も挙げているから，平成10年新判例も公示必要説を
前提としているように見えないわけではない」(生熊・前掲注(26)38頁）
という説明において，より明瞭に現れている。
しかし，物上代位権が抵当権設定登記により公示されていると述べる
最判平成10年は，物上代位権＝抵当権と解し，原担保権である抵当権の
設定登記が，第三者（第三債務者を除く）に対する物上代位権の公示と
なると述べているのであり，物上代位権の公示方法として，抵当権設定
登記とは別個の公示を要しないと解しているから公示不要説の立場なの
であり，公示必要説を前提としているとみることはできない。最判平成
10年が，公示不要説の立場であることは,「差押」の趣旨につき第三債
務者保護説を採ったことにも現れている。すなわち，第三債務者保護説
を採る前提として，もし，民法304条１項但書が存在しなければ，同項
本文により発生した物上代位権＝抵当権は代位目的債権に及び，そのこ
(桃山法学 第２号 ’03)54
とは抵当権設定登記により，第三債務者を含む第三者に公示されている
ため，第三債務者は，債務者に弁済しても，代位目的債権の消滅を抵当
権者に対抗できない結果，二重弁済の危険に陥ると解するのである。そ
して，最判平成10年は，かかる二重弁済の危険から第三債務者を保護す
るため，同項但書が設けられ,「差押」を以て，第三債務者のみに対す
る物上代位権の公示（対抗要件）とする一方，それ以外の第三者に対す
る物上代位権の公示は，依然として，抵当権設定登記でよいと解してい
るのである。それゆえ，物上代位権は，抵当権設定登記により公示され
ていると述べる最判平成10年は，公示不要説を採っていると解すべきで
・・
ある。
また，生熊教授は,「民法典制定後十数年経過してから現れた特定性
維持説に立つとされる判例および学説（大正４年の二つの大審院判決お
よび大連判大正12年以降の通説―筆者注）は，差押えの趣旨は『目的債
権の特定性の維持』のみにあるのだから，物上代位権者が目的債権を差
し押えるより前に目的債権が第三者に譲渡されたり転付されたりしても，
第三債務者が弁済する前であればなお物上代位権を行使しうるとして，
公示不要説に立っていることを明らかにしている。かかる判例・学説は，
民法は公示不要説に立って制定されていると考えているようである。し
かしながら，もし民法が公示不要説に立って制定されていると考えるな
らば，第三債務者が物上代位権者の差押え前に債務者に弁済したときは，
特定性維持説を前提とする以上，物上代位権者は債務者の一般財産から
優先弁済を受けることはできないが，第三債務者は本来物上代位権者に
支払うべきなのであるから，第三債務者に二重の支払を求めることがで
きるという考えも出てきうるはずであるが，特定性維持説はこのような
考えを当然否定するのであろう。そうするとこのような特定性維持説に
立つ判例・学説は，差押えは『目的債権の特定性の維持』と『第三債務
者の保護』の二つの趣旨を併せ持つというべきだったのである。このよ
うにみてくると，特定性維持説をとる判例・学説は，第三債務者保護説
の延長にあるものであるといえよう」(生熊・前掲注(26)17頁）と述べ
る。
しかし，特定性維持説は，第三債務者保護説の延長にあると述べるの
は，第三債務者保護説に対する基本的な誤解である。なぜなら，特定性
維持説は,「差押」の趣旨につき，代位目的債権の特定性を維持するこ
とのみにあると解するが，その理由は，代位目的物が債務者の一般財産
に混入した後まで物上代位権の存続を認めることは，担保物権の特定性
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の原則に反し，法律関係の紛糾を招き，他の債権者を害するというもの
であり（柚木馨・高木多喜男『担保物権法［第三版]』270頁－271頁
(有斐閣，1982年))，第三債務者の二重弁済を一切認めないことを前提
とする説であり，第三債務者とは全く相容れないからである。また，特
定性維持説が公示不要説に立つことはそのとおりであるが，それは，特
定性維持説が物上代位本質論につき価値権説に依拠し，物上代位権＝原
担保権と解し，物上代位権の公示は，原担保権の公示で十分であり，別
段の公示を要しないという意味である。したがって，もし民法が公示不
要説に立つと解するのであれば,「差押」の趣旨につき，第三債務者保
護を採るべきであるが，特定性維持説を採ることも可能なのである。つ
まり，公示不要説を起点とした場合，第三債務者保護説の延長に特定性
維持説があるのではなく，第三債務者保護説と特定性維持説とに枝分か
れするのである。そして，正当なのは第三債務者保護説であるのはいう
までもない。そもそも，特定性維持説は，第三債務者の二重弁済を認め
ない説なのであるから，たとえ公示不要説に立つとしても,「第三債務
者の保護」を挙げることはできないのである｡「目的債権の特定性の維
持」と「第三債務者の保護」は二律背反であり，特定性維持説が,「差
押」の趣旨として「第三債務者の保護」を挙げることは，理論的破綻で
ある。
(61) 松浪・仁保・仁井田・前掲注(57)936頁。
(62) 岡松参太郎『註釈民法理由 中巻 九版』345頁（有斐閣書房，1899
年)。
(63) 富井・前掲注(58)６頁。
(64) 例えば，岡松・前掲注(62)345頁は,「差押」につき,「債権カ弁済セ
ラレサル前（即チ債権ノ存在中ニ限ル)」になす必要があることを明言
する。
(65) 大正初期から大連判大正12年までの学説の状況については，清原・前
掲注(１)95頁－101頁参照。
(66) 曄道文藝「判批」京都法学会雑誌11巻６号（1916年）72頁－73頁。曄
道博士の見解は，大連判大正12年の登場に影響を与えたといわれる。
(67) 横田秀雄「物上代位ヲ論ス（其二)」国家及国家学６巻９号９頁－16
頁（1918年)。
(68) 立法の沿革や学説史からも，現行民法典では，物上代位権は原担保権
により公示されているとみるべきであり，公示必要説に転換したとはい
えないから，生熊説を根拠に私見を批判する見解（松岡・前掲注(13)
(桃山法学 第２号 ’03)56
124頁の注３）は失当である。また，私見に対し，私見が援用するドイ
ツ民法でも賃料債権に関する処理と保険金債権に対する規律が異なって
いるのであるから，保険金債権に対する物上代位制度を根拠にして，賃
料債権を含む日本民法304条を解釈するのは説得的ではないという批判
がある（松岡・前掲注(13)124頁の注３)。しかし，担保物権の物上代位
制度は，歴史的にも，比較法的にも保険金をめぐって発達したのであり，
それが最も普遍的な物上代位制度であるのに対し，賃料債権に対するド
イツ民法の規制は，ドイツ特有のものである。むしろ，日本民法304条
１項は，賃料についても，保険金と同じように規制しているのであるか
ら，保険金債権への物上代位について考察することが，物上代位の法的
構造を理解するために最も有益なのである。賃料と保険金とで全く異な
った解釈を行うことは，問題を複雑化し，議論を混乱させるだけである。
(69) ｢差押」の趣旨につき，第三者保護説ないし優先権保全説を採ったか
らといって，必ずしも公示必要説に結びつくわけではない。例えば，石
田文次郎博士は,「物上代位の原則は，担保権者を特に保護するがため
の例外規定ではなく，担保権の本質から自然に引出される当然の規定で
ある。……故に又，物上代位により価値の変形物の上に行使する担保権
は新たなる担保権ではなく，従来の担保権であって，各担保権相互の順
位も従来の順位に依るべきである」(石田文次郎『担保物権法論 上巻』
63頁（有斐閣，1936年)）と述べ，物上代位本質論につき価値権説を採
り，物上代位権の公示は原担保権の公示で足り，別途の公示を要しない
と述べる一方,「差押」の趣旨については,「この規定は担保権の特定の
原則より生ずる当然の規定であり，物上代位を為さんとする担保権者の
優先権を保全する唯一の方法を定めたものと謂はねばならぬ」(石田・
前掲書80頁）と述べ，代位目的債権について「譲渡」や「転付命令」が
あれば，物上代位権を行使できないと述べる。しかし,「この差押は物
上代位権成立の要件ではない。……この差押は担保権の物体を特定し，
其上に行はるべき優先権を保全する要件にすぎない。従来の担保権は物
上代位に依って其性質を変じない」(石田・前掲書81頁）と述べ，公示
不要説を採るのである。同様に，末川博博士も，物上代位本質論につき
価値権説に依拠しつつ,「差押」については第三者保護説（差押公示説）
を採り，代位目的債権の「譲渡」後の物上代位権行使を認めない（末川
博「判批」法学論叢26巻２号316頁－319頁（1931年))。
(70) 吉野判事は，民法304条立法の沿革の研究により，ボアソナード博士
が第三債務者保護説を採っていたことを指摘し，同条が立法ミスである
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と述べるが，そのことから直ちに，現行民法の「差押」の趣旨を第三債
務者保護に求めるのではなく，物上代位権者自身が先行差押えをなすべ
き旨を説き，優先権保全説を採った大連判大正12年を支持する。ただし，
吉野判事は,「物上代位による優先的効力は差押えによって初めて生ず
るのではなく，差押え前にその効力は，代位物に当然に及んでおり，優
先権の順位は，本来の担保物権の順位によるものと考える」(吉野・前
掲注(18)『ジュリスト増刊 民法の争点Ⅰ』161頁）と述べ，物上代位
権につき公示不要説を採るが，第三債務者と第三者を峻別していない。
(71) 大審院（三民）大正４年３月６日（民録21輯363頁）および同（三民）
大正４年６月30日（民録21輯1157頁）は,「差押」の趣旨について特定
性維持説を採り，いずれも，一般債権者が転付命令を取得した後に，抵
当権者が，物上代位権に基づいて旧鉱業法や旧土地収用法による補償金
債権を差押えた事案に関し，抵当権者が優先すると判示した（清原・前
掲注(１)23頁－24頁，65頁－66頁)。また，大連判大正12年に対して，
当時の学説は，特定性維持説を採り，大正４年の二つの大審院判決の方
が正当であるとした（清原・前掲注(１)46頁の注47および84頁の注30の
文献参照)。
(72) 阪口・前掲注(12)51頁の注16。
(73) 阪口・前掲注(12)51頁の注16。
(74) 阪口・前掲注(12)50頁。
(75) 阪口・前掲注(12)50頁。
(76) 松岡・前掲注(13)132頁。
(77) 荒木新五「『債権譲受人性悪説』？」金融・商事判例1039号２頁（1998
年)。
(78) 松岡・前掲注(13)124頁。
(79) 清原・前掲注(16)26頁参照。
(80) 清原・前掲注(１)68頁参照。
(81) 中野貞一郎『民事執行法［新訂四版]』612頁（青林書院，2000年)，
上原敏夫「抵当権の物上代位の目的となる債権に対する転付命令の効力
―最三小14・３・12の検討―」金融法務事情1655号11頁（2002年)，生
熊・前掲注(26)199頁，並木・前掲注(28)69頁。
(82) 上原・前掲注(81)12頁，生熊・前掲注(26)199頁，並木・前掲注(28)
70頁。
(83) 並木・前掲注(28)70頁。
(84) 私見と同旨の論稿として，並木・前掲注(28)73頁，片岡宏一郎「被転
(桃山法学 第２号 ’03)58
付債権に対する抵当権の物上代位権行使」金融法務事情1650号５頁
(2001年）がある。これに対し，最判平成14年が最判平成10年に抵触す
ることを指摘しつつも，その結論に賛成する論稿として，上原・前掲注
(81)12頁，生熊・前掲注(26)203頁があり，また，最判平成14年の理由
付けと結論の双方に賛成するものとして，芹澤俊明「判批」銀行法務21
・608号65頁（2002年)，内山衛次「判批」法学教室266号145頁（2002年)，
亀井洋一「判批」銀行法務21・617号87頁（2003年)，遠藤曜子「判批」
ＮＢＬ759号76頁（2003年)，吉岡伸一「抵当権の物上代位の目的となる
債権に対する転付命令の効力」判例タイムズ1105号84頁（2003年）があ
るが，これらの見解には賛成することはできない。
(85) 清原・前掲注(１)218頁。
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